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ABSTRAK
Penggunaan Analisis Economic Value Added
sebagai Alat Pengukuran Kinerja Keuangan pada
PT. Aneka Tambang Tbk.
Made Wendy Jaya Kusuma
Mushar Mustafa
Nirwana
Penelitian ini bertujuan untuk menilai kinerja keuangan PT Aneka Tambang Tbk
dengan cara menganalisis laporan keuangan menggunakan analisis Economic
Value Added (EVA). Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
deskriptif komparatif, sedangkan metode analisis data yang digunakan adalah
analisis Economic Value Added (EVA) untuk menilai kinerja keuangan perusahaan.
Hasil penelitian yang dilakukan dengan data 3 tahun (tahun 2009 sampai tahun
2011) menunjukkan kinerja keuangan PT Aneka Tambang Tbk berdasarkan analisis
Economic Value Added (EVA) pada tahun 2009 adalah kurang baik, dimana EVA<0,
yakni Rp.-8.881.433.738,97, tahun 2010 adalah kurang baik, dimana EVA<0, yakni
Rp.-6.601.696.026,10, dan tahun 2011 adalah baik, dimana EVA>0, yakni
Rp.1.749.177.921,62. Hasil EVA yang positif dapat berdampak baik bagi
perusahaan dan memberikan keuntungan bagi para investor baik kreditur maupun
pemegang saham.
Kata kunci: analisis laporan keuangan, kinerja keuangan, Economic Value Added
(EVA)
ix
ABSTRACT
The Use Analysis of Economic Value added
as a tool Financial Performance Measurement at
PT. Aneka Tambang Tbk
Made Wendy Jaya Kusuma
Mustafa Mushar
Nirwana
This research aims to assess the financial performance of PT Aneka Tambang Tbk
with analysis of financial statements using analysis of Economic Value Added (EVA).
The research methods used in this research is comparative descriptive, while the
data analysis method that is used is the analysis of Economic Value Added (EVA) to
assess financial performance of companies. Results of research conducted with 3
years of data (2009 to 2011) shows the financial performance of PT Aneka Tambang
Tbk is based on the analysis of Economic Value Added (EVA) in 2009 was not good,
where EVA < 0, -8.881.433.738,97 (IDR), 2010 was not good, where EVA < 0, -
6.601.696.026,10 (IDR), and in the year of 2011 was good, where EVA > 0,
1.749.177.921,62 (IDR). The results of EVA that can positively impact both for the
company and provide an advantage for investors both creditors and shareholders.
Keywords: financial statement analysis, financial performance, economic value
added (EVA)
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1BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang
Setiap perusahaan maupun kegiatan usaha dalam bentuk apapun
didirikan mempunyai tujuan profit oriented atau berorientasi kepada laba atau
maksimalisasi laba, guna untuk menjaga kelangsungan perusahaan serta untuk
mempertahankan eksistensi perusahaan, dengan keuntungan, perusahaan dapat
mempertahankan eksistensinya baik dalam usaha menghadapi persaingan
maupun untuk memperluas usaha sehingga dapat memperkuat posisi
perusahaan di pasar. Dalam mempertahankan eksistensinya, perusahaan perlu
melakukan pengelolaan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan secara
efektif dan efisien.
Peningkatan kinerja perusahaan harus dilakukan agar perusahaan dapat
bertahan dalam persaingan bisnis yang ketat. “Untuk menilai kinerja perusahaan,
tentunya diperlukan suatu informasi yang relevan penentuan alat ukur kinerja
perusahaan yang tepat (Vifin, 2008:1)”. Laporan keuangan merupakan informasi
yang dibutuhkan dalam menilai kinerja perusahaan, dengan menganalisis
laporan keuangan perusahaan akan dapat mengetahui perkembangan
finansialnya dan dapat memeroleh informasi yang benar dan lengkap atas kinerja
perusahaan untuk para pemegang saham perusahaan.
PT. Aneka Tambang (ANTAM) Tbk adalah salah satu perusahaan yang
telah go public dan listing di Bursa Efek Indonesia (BEI). PT. Aneka Tambang,
Tbk, merupakan gabungan dari tujuh perusahaan. Pada awalnya PT. Aneka
Tambang Tbk merupakan perusahaan negara yang kemudian berubah menjadi
2Perseroan Terbatas (PT). Tujuan utama PT. ANTAM adalah meningkatkan nilai
tambah perusahaan dalam upaya menarik investor untuk menanamkan modal
pada perusahaan tersebut. EVA sangat relevan sebagai alat ukur kinerja yang
menunjukkan prestasi manajemen sebenarnya dengan tujuan untuk mendorong
aktivitas atau strategi yang menambah nilai ekonomis karena EVA dapat
mengukur kinerja perusahaan berdasarkan besar kecilnya nilai tambah yang
diciptakan selama periode tertentu. Selain itu, EVA merupakan indikator tentang
adanya penciptaan nilai dari suatu investasi. Penerapan konsep EVA dalam
perusahaan akan mendorong manajemen untuk mengetahui biaya modal dari
bisnisnya sehingga tingkat pengembalian bersih dari modal bisa diperlihatkan
secara jelas.
Kinerja sebuah perusahaan lebih banyak diukur berdasarkan rasio-rasio
keuangan selama satu periode tertentu. Pengukuran kinerja berdasarkan rasio
keuangan ini belum dapat memuaskan keinginan pihak manajemen khususnya
bagi para penyandang dana. Bagi pihak manajemen dengan analisis rasio
finansial tersebut belum cukup untuk megetahui apakah telah terjadi nilai tambah
bagi perusahaan, sedangkan bagi para peyandang dana belum mempunyai
keyakinan apakah modal yang telah ditanamkan di masa yang akan datang
memberikan tingkat hasil yang diharapkan.
Dari kelemahan dan keterbatasan itulah yang mendorong para ahli yang
bergerak di bidang manajemen keuangan mencoba memikirkan suatu cara untuk
mengukur kinerja operasional perusahaan secara tepat yang memperhatikan
sepenuhnya kepentingan dan harapan para penyandang dana. Salah satu alat
yang berhasil dikembangkan para ahli dalam kajian investasi perusahaan yaitu
Economic Value Added (EVA) yang dapat dipergunakan sebagai alat pengukur
kinerja keuangan perusahaan.
3Konsep EVA diperkenalkan oleh Stern Stewart Management Service
sebuah perusahaan keuangan di Amerika pada akhir tahun 1993, sebuah
perusahaan keuangan di Amerika meyakini bahwa Economic Value Added (EVA)
adalah kunci dari penciptaan nilai perusahaan. Konsep EVA ini didasari oleh
pemikiran bahwa pengukuran laba harus dilakukan secara riil dan adil, mampu
mempertimbangkan harapan dari para kreditur dan para pemegang saham.
Model EVA menawarkan parameter yang cukup obyektif karena berangkat dari
konsep biaya modal (cost of capital) yakni mengurangi laba dengan biaya modal,
dimana beban biaya modal ini mencerminkan tingkat resiko perusahaan. Selain
itu, “biaya modal juga mencerminkan tingkat konpensasi atau pengembalian
yang diharapkan investor atas sejumlah investasi yang diharapkan di perusahaan
(Vifin, 2008:3)”.
Dalam menganalisis EVA yang digunakan untuk mengukur kinerja
keuangan perusahaan adalah konsep laba setelah pajak. Analisis EVA yang
digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan mempunyai dampak
yang baik bagi perusahaan yaitu menyebabkan perusahaan menjadi lebih
memperhatikan kebijaksanaan struktur modal, selain itu investor dapat
mengetahui laba perusahaan dan kemampuan perusahaan tersebut
memberdayakan modalnya. ”EVA juga dapat digunakan sebagai pedoman dalam
hal goal setting, capital budgeting, performance assessment dan incentive
compensation suatu perusahaan (Utomo: 1999)”, “berpengaruh terhadap
prospek harga saham perusahaan yang go public, (Kristiawan: 2007)”.
Adanya metode EVA, penting sekali untuk menganalisis nilai tambah
ekonomi perusahaan demi menjaga kepercayaan para kreditur dan pemegang
saham, serta perkembangan dan peningkatan kinerja PT. ANTAM yang sesuai
4dengan tujuan perusahaan yang lebih mengutamakan penciptaan nilai tambah
perusahaan.
Atas dasar pemikiran diatas, maka dalam penelitian ini peneliti akan
mengangkat judul “PENGGUNAAN ANALISIS ECONOMIC VALUE ADDED
SEBAGAI ALAT PENGUKURAN KINERJA KEUANGAN PADA PT. ANEKA
TAMBANG Tbk”.
1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka yang
menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: bagaimana kinerja
keuangan perusahaan PT. Aneka Tambang Tbk diukur dengan pendekatan
Economic Value Added (EVA).
1.3 Tujuan Penelitian
Adapun yang menjadi tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui
kinerja PT. Aneka Tambang Tbk diukur dengan pendekatan Economic Value
Added.
1.4 Kegunaan Penelitian
Kegunaan yang diperoleh dari penelitian ini sebagai berikut:
1. Kegunaan teoretis
a. Sebagai sarana untuk mengaplikasikan teori akuntansi
manajemen yang diperoleh selama dalam bangku perkuliahan.
b. Bagi peneliti berikutnya penelitian ini dapat digunakan sebagai
bahan penelitian sejenis dan sebagai pengembangan penelitian
lebih lanjut.
52. Kegunaan praktis
a. Sebagai bahan pertimbangan investor dalam pengambilan
keputusan investasi sehubungan dengan kinerja laporan
keuangan PT. Aneka Tambang Tbk.
b. Sebagai bahan masukan bagi manajemen perusahaan dalam
mengevaluasi atau meningkatkan nilai tambah ekonomis
(Economic Value Added) PT. Aneka Tambang, Tbk.
1.5 Sistematika Penulisan
Dalam penelitian ini, sistematika penulisan yang digunakan sebagai
berikut
Bab I : PENDAHULUAN
Menguraikan tentang latar belakang, rumusan masalah, tujuan
penelitian, kegunaan penelitian, serta sistematika penulisan.
Bab II : TINJAUAN PUSTAKA
Menguraikan teori-teori yang menjadi landasan dalam penelitian
ini serta menguraikan pemikiran-pemikiran para ahli yang
mendukung pembahasan ini.
Bab III : METODE PENELITIAN
Berisi tentang lokasi penelitian, objek penelitian, jenis dan
sumber data, metode pengumpulan data, serta metode analisis
data yang digunakan dalam penelitian ini.
Bab IV : HASIL DAN PEMBAHASAN
Berisi tentang hasil penelitian secara sistematis kemudian
dianalisis dengan menggunakan metode analisis yang telah
6ditetapkan, selanjutnya diadakan pembahasan tentang hasil
penelitian.
Bab V : PENUTUP
Berisi kesimpulan, saran dan keterbatasan yang perlu
disampaikan berdasarkan kesimpulan penelitian.
7BAB II
TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Laporan Keuangan
2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan
Dalam menganalisis dan menafsirkan suatu laporan keuangan, seorang
analisis harus memahami pengertian secara mendalam mengenai bentuk-
bentuk, prinsip-prinsip penyajian laporan keuangan serta masalah-masalah yang
mungkin timbul dalam penyusunan laporan keuangan tersebut. Oleh karena itu
perlu diketahui tentang pengertian dari laporan keuangan. Riyanto (2001:327)
menegaskan bahwa:
“Laporan keuangan (financial statement) adalah memberikan ikhtisar
mengenai keadaan financial suatu perusahaan dimana neraca (balance
sheet) mencerminkan nilai aktiva, hutang dan modal sendiri pada suatu
saat tertentu dan laporan laba rugi (income statement) mencerminkan
hasil yang dicapai, selama periode tertentu biasanya satu tahun”.
Sawir (2005:2) menegaskan bahwa: “Laporan keuangan sebagai hasil
akhir suatu proses akuntansi. Setiap transaksi yang dapat diukur dengan nilai
uang, dicatat dan diolah sedemikian rupa, laporan akhirpun disajikan dalam nilai
uang”. Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa laporan keuangan adalah suatu
laporan yang menggambarkan posisi keuangan perusahaan pada suatu periode
tertentu sesuai dengan prinsip-prinsip akuntansi yang dilaksanakan secara
konsisten serta dibuat dan disajikan dalam bentuk neraca dan laporan laba rugi.
2.1.2 Tujuan Laporan Keuangan
Laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk memberikan informasi
terkait dengan posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan suatu
entitas yang berguna untuk pengambilan keputusan para pemakainya.
8Keputusan yang diambil oleh para pemakai laporan keuangan sangat bervariasi,
tergantung kepentingan mereka. Informasi keuangan yang ada pada laporan
keuangan harus memiliki karakteristik tertentu agar dapat memenuhi kebutuhan
pemakainya. Karakteristik yang harus dipenuhi suatu informasi yang ada pada
laporan keuangan ditetapkan dalam kerangka dasar penyusunan dan penyajian
laporan keuangan atau IFRS Framework. (Purba, 2010:27)
Menurut Standar Akuntansi Keuangan laporan keuangan bertujuan
untuk :
1. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan,
kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang
bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan
keputusan.
2. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama
oleh sebagian besar pemakainya, yang secara umum
menggambarkan pengaruh keuangan dari kejadian masa lalu.
3. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan
manajemen (stewardship), atau pertanggungjawaban manajemen
atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya.
Suwardjono (2003:30) menyatakan tujuan penyampaian informasi
keuangan mengenai unit organisasi perusahaan adalah:
1. Menyediakan informasi keuangan yang dapat dipercaya dan
bermanfaat bagi investor dan kreditor untuk dasar pengambilan
keputusan investasi dan pemberian kredit.
2. Menyediakan informasi posisi keuangan perusahaan dengan
menunjukkan sumber-sumber ekonomik (asset) perusahaan serta asal
kekayaan tersebut (siapa pihak yang mempunyai hak atas aset
tersebut).
3. Menyediakan informasi keuangan yang dapat menunjukkan prestasi
perusahaan dalam menghasilkan laba (earning power).
4. Menyediakan informasi keuangan yang dapat menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam melunasi utang-utangnya.
5. Menyediakan informasi keuangan yang dapat menunjukkan sumber-
sumber pembiayaan (pendanaan) perusahaan.
6. Meyediakan informasi yang dapat membantu para pemakai dalam
memprediksi aliran kas perusahaan.
7. Menyediakan informasi lain yang membantu pemakai untuk menilai
prestasi dan pertanggungjawaban keuangan manajemen.
Jadi dapat dibuat suatu kesimpulan berdasarkan pendapat-pendapat
yang telah diberikan tersebut bahwa tujuan dari laporan keuangan adalah untuk
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ekonomi. Selain itu, laporan keuangan juga bertujuan melaporkan aktivitas dan
kinerja perusahaan yang berpengaruh terhadap semua pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan (stakeholders), baik pihak internal maupun
eksternal perusahaan.
2.1.3 Karakteristik Kualitatif Laporan Keuangan
Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2009:5), “Karakteristik kualitatif
merupakan ciri khas yang membuat informasi dalam laporan keuangan berguna
bagi pemakai. Terdapat empat karakteristik kualitatif pokok yaitu: dapat
dipahami, relevan, keandalan dan dapat dibandingkan.”
Keempat karakteristik kualitatif pokok laporan keuangan tersebut dapat
diuraikan sebagai berikut:
1. Dapat dipahami
Kualitas informasi yang penting ditampung dalam laporan keuangan adalah
kemudahannya untuk segera dapat dipahami oleh pengguna.
2. Relevan
Agar bermanfaat, informasi harus relevan untuk memenuhi kebutuhan
pengguna dalam proses pengambilan keputusan. Informasi memiliki kualitas
relevan apabila dapat memengaruhi keputusan ekonomi pengguna dengan
membantu mereka mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa kini, atau masa
depan, menegaskan, atau mengoreksi, hasil evaluasi pengguna di masa lalu.
3. Keandalan
Informasi keuangan harus andal (reliable). Informasi memiliki kualitas andal
jika bebas dari pengertian yang menyesatkan, kesalahan material, dan dapat
diandalkan penggunanya sebagai penyajian yang jujur (faithful
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representation) dari yang seharusnya disajikan atau yang secara wajar
diharapkan dapat disajikan.
4. Dapat dibandingkan
Pengguna harus dapat membandingkan laporan keuangan perusahaan antar
periode untuk mengidentifikasi kecenderungan (tren) posisi dan kinerja
keuangan. Pengguna harus dapat membandingkan laporan keuangan antar
perusahaan untuk mengevaluasi posisi keuangan, kinerja, serta perubahan
posisi keuangan secara relatif (Ikatan Akuntan Indonesia, 2009:5).
Purba (2010:28) menyatakan bahwa laporan keuangan harus disusun
dengan menggunakan asumsi keberlangsungan hidup atau going concern.
Asumsi tersebut mendasari penggunaan basis akrual dalam menyusun laporan
keuangan. Di samping asumsi going concern, ada asumsi lain yang dapat
digunakan dalam menyusun laporan keuangan, yaitu asumsi likuidasi. Namun,
asumsi likuidasi hanya berlaku apabila entitas bisnis tidak lagi memiliki
kelangsungan hidup atau akan segera dipailitkan ataupun dibubarkan. Apabila
asumsi likuidasi yang digunakan, maka laporan keuangan harus disusun dengan
basis realisasi atau laporan keuangan tidak disusun berdasarkan IFRS.
2.1.4 Jenis Laporan Keuangan
Laporan keuangan yang disusun oleh manajemen suatu perusahaan
menurut standar akuntansi keuangan terdiri dari:
a. Neraca
b. Laporan laba rugi
c. Laporan perubahan ekuitas
d. Laporan arus kas
e. Catatan atas laporan keuangan
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Jenis-jenis laporan keuangan di atas dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Neraca
Neraca adalah laporan keuangan yang dapat memberi informasi tentang
sumber-sumber daya yang dimiliki perusahaan dan sumber pembelanjaan untuk
memperolehnya. Laporan ini menyajikan posisi keuangan perusahaan
(Soemarso, 2004:34).
Standar akuntansi keuangan menyatakan bahwa unsur yang berkaitan
secara langsung dengan posisi keuangan adalah aset, kewajiban, dan ekuitas.
Masing-masing unsur tersebut dapat diuraikan sebagai berikut:
1) Aset (Assets)
Menurut standar akuntansi keuangan, “aset adalah sumber daya yang
dikuasai oleh perusahaan sebagai akibat dari peristiwa masa lalu dan dari
mana manfaat ekonomi di masa depan diharapkan akan diperoleh
perusahaan”. Aktiva diklasifikasikan sebagai berikut:
a. Aktiva lancar
Aktiva lancar mencakup uang kas, aktiva lainnya, atau sumber lainnya
yang dapat diharapkan dapat direalisir menjadi uang kas, atau dijual,
atau dikonsumir selama jangka waktu yang normal (biasanya satu
tahun).
b. Investasi jangka panjang
Perusahaan dapat juga menanamkan dananya dalam bentuk aktiva
yang dikelompokkan sebagai investasi jangka panjang (long term
investment). Investasi jangka panjang tersebut dapat berupa: saham
dan obligasi dari, dan pinjaman kepada perusahaan lain, harta
kekayaan yang tidak digunakan dalam operasi rutin perusahaan, dana
yang diperuntukkan bagi tujuan khusus selain pembayaran utang
jangka pendek, dan pinjaman kepada anak perusahaan atau
perusahaan afiliasi.
c. Aktiva tetap
Aktiva tetap (fixed assets) merupakan harta kekayaan yang berwujud,
yang bersifat relatif permanen, digunakan dalam operasi regular lebih
dari satu tahun, dibeli dengan tujuan untuk tidak dijual kembali.
d. Aktiva tidak berwujud
Aktiva tidak berwujud adalah aktiva yang berupa hak-hak yang dimiliki
perusahaan. Hak-hak ini diberikan kepada penemunya, penciptanya,
atau penerimanya. Pemilikan hak ini dapat karena menemukan sendiri
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atau diperoleh dengan jalan membeli dari penemunya. Hak-hak ini
dilindungi oleh undang-undang.
e. Beban biaya yang ditangguhkan
Beban biaya yang ditangguhkan (deferred charges) adalah
pengeluaran-pengeluaran atau biaya yang mempunyai manfaat jangka
panjang, di mana pembebanannya sebagai biaya usaha berlangsung
untuk beberapa tahun atau periode. Yang termasuk biaya yang
ditangguhkan ini misalnya biaya pemasaran, biaya penelitian dan lain-
lain.
f. Aktiva tidak lancar lainnya
Aktiva tidak lancar lainnya (other noncurrent assets) adalah harta
kekayaan perusahaan lain yang tidak termasuk pada kelompok-
kelompok aktiva tersebut sebelumnya.
2) Kewajiban (Liabilities)
Menurut standar akuntansi keuangan, “kewajiban merupakan utang
perusahaan masa kini yang timbul dari peristiwa masa lalu, penyelesaiannya
diharapkan mengakibatkan arus keluar dari sumber daya perusahaan yang
mengandung manfaat ekonomi”. Kewajiban dibedakan berdasarkan jangka
waktu pengembaliannya atau pelunasannya menjadi dua jenis yaitu:
a. Utang jangka pendek
Utang jangka pendek merupakan kewajiban perusahaan kepada pihak
lain yang harus dipenuhi dalam jangka waktu yang normal, umumnya
satu tahun atau kurang semenjak neraca disusun, atau utang yang
jatuh temponya masuk siklus akuntansi yang sedang berjalan.
b. Utang jangka panjang
Utang jangka panjang merupakan kewajiban perusahaan kepada pihak
lain yang harus dipenuhi dalam jangka waktu melebihi satu tahun.
Timbulnya pinjaman ini umumnya karena perusahaan memerlukan
dana besar untuk membelanjai perluasan pabrik, tambahan
perlengkapan, modal kerja, atau tanah, melunasi utang jangka pendek
atau utang jangka panjang lainnya.
3) Ekuitas (Equity)
Standar akuntansi keuangan menyebutkan bahwa ekuitas adalah hak
residual atas aset perusahaan setelah dikurangi semua kewajiban. Ekuitas
atau modal dibagi menjadi tiga, yakni:
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a. Modal saham
b. Agio saham
c. Laba ditahan
2. Laporan Laba Rugi (Income Statement)
Setiap jangka waktu tertentu, umumnya satu tahun, perusahaan perlu
memperhitungkan hasil usaha perusahaan yang dituangkan dalam bentuk
laporan laba-rugi. Darsono dan Ashari (2005:20) mengartikan laporan laba rugi
(income statement) sebagai akumulasi aktivitas yang berkaitan dengan
pendapatan dan biaya selama periode waktu tertentu, misalnya bulanan atau
tahunan. Ikatan Akuntan Indonesia (2009:13) mengemukakan sebagai berikut.
Penghasilan bersih (laba) seringkali digunakan sebagai ukuran kinerja
atau sebagai dasar bagi ukuran yang lain, seperti imbal hasil investasi
(return on investment) atau laba per saham (earning per share). Unsur
yang langsung berkaitan dengan pengukuran penghasilan bersih (laba)
adalah penghasilan dan beban.
Unsur laporan laba-rugi tersebut dapat diuraikan sebagai berikut:
1. Penghasilan (Income)
Menurut Standar Akuntansi Keuangan, “Penghasilan (income) adalah
peningkatan manfaat ekonomi selama suatu periode akuntansi dalam bentuk
pemasukan atau penambahan aset atau penurunan kewajiban yang
mengakibatkan kenaikan ekuitas, yang tidak berasal dari konstribusi
penanam modal. Penghasilan (income) meliputi pendapatan (revenue)
maupun keuntungan (gain)”. Penghasilan dapat disub-klasifikasikan menjadi:
a. Pendapatan (revenue)
Pendapatan adalah penghasilan yang timbul dari aktivitas perusahaan
yang biasa dan dikenal dengan sebutan yang berbeda seperti penjualan,
penghasilan jasa (fees), bunga, dividen, royalti, dan sewa (Ikatan Akuntan
Indonesia, 2009:23). Jadi, dapat dikatakan bahwa pendapatan (revenue)
merupakan penghasilan yang timbul dari aktivitas atau operasi utama
perusahaan.
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b. Keuntungan (gains)
Keuntungan mencerminkan pos lainnya yang memenuhi definisi
penghasilan dan mungkin timbul atau mungkin tidak timbul dalam
pelaksanaan aktivitas perusahaan yang biasa. Keuntungan meliputi,
misalnya, pos yang timbul dalam pengalihan aset tidak lancar. Definisi
penghasilan juga mencakup keuntungan yang belum direalisasi,
misalnya, yang timbul dari revaluasi sekuritas yang dapat dipasarkan
(marketable) dan dari kenaikan jumlah aset jangka panjang (Ikatan
Akuntan Indonesia, 2009:14).
2. Beban (Expenses)
Ikatan Akuntan Indonesia (2009:13) mendefinisikan beban (expenses)
adalah penurunan manfaat ekonomi selama satu periode akuntansi dalam
bentuk arus keluar atau berkurangnya aset atau terjadinya kewajiban yang
mengakibatkan penurunan ekuitas yang tidak menyangkut pembagian
kepada penanam modal. Beban dapat disub-klasifikasikan sebagi berikut:
a. Beban
Pengeluaran yang timbul dalam pelaksanaan aktivitas atau operasi
normal perusahaan (yang biasanya berbentuk arus keluar atau
berkurangnya aktiva seperti kas, persediaan, aktiva tetap), yang meliputi
misalnya gaji dan upah serta penyusutan.
b. Kerugian
Kerugian mencerminkan pos lain yang memenuhi definisi beban yang
berasal dari luar aktivitas atau operasi normal perusahaan, misalnya rugi
yang disebabkan oleh terjadinya bencana alam, kebakaran, atau
pelepasan aktiva tidak lancar.
Laporan laba rugi perusahaan disajikan sedemikian rupa, menonjolkan
berbagai unsur kinerja keuangan yang diperlukan bagi penyajian secara wajar.
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Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2009:1.10), laporan laba rugi mencakup pos-
pos berikut:
a. pendapatan
b. laba rugi usaha
c. beban pinjaman
d. bagian dari laba atau rugi perusahaan afiliasi dan asosiasi yang diperlukan
menggunakan metode ekuitas
e. beban pajak
f. laba atau rugi dari aktivitas normal perusahaan
g. pos luar biasa
h. hak minoritas
i. laba atau rugi bersih untuk periode berjalan
3. Laporan Perubahan Ekuitas (Statement of Shareholder’s Equity)
Laporan perubahan modal adalah ikhtisar tentang perubahan modal
suatu perusahaan yang terjadi selama jangka waktu tertentu (Soemarso,
2004:54). Menurut Ikatan Akuntan Idonesia (2009:1.13),
Perubahan Ekuitas perubahan menggambarkan peningkatan atau
penurunan aset bersih atau kekayaan selama periode bersangkutan
berdasarkan prinsip pengukuran tertentu yang dianut dan harus
diungkapkan dalam laporan keuangan. Perusahaan harus menyajikan
laporan perubahan ekuitas sebagai komponen utama laporan keuangan,
yang menunjukkan:
a. Laba atau rugi bersih periode yang bersangkutan;
b. Setiap pos pendapatan dan beban, keuntungan atau kerugian beserta
jumlahnya yang berdasarkan PSAK terkait diakui secara langsung
dalam ekuitas;
c. Pengaruh kumulatif dari perubahan kebijakan akuntansi dan perbaikan
terhadap kesalahan mendasar sebagaimana diatur dalam PSAK
terkait;
d. Transaksi modal dengan pemilik dan distribusi kepada pemilik;
e. Saldo akumulasi laba atau rugi pada awal dan akhir periode serta
perubahannya; dan
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f. Rekonsiliasi antara nilai tercatat dari masing-masing jenis modal
saham, agio, dan cadangan pada awal dan akhir periode yang
mengungkapkan secara terpisah setiap perubahan.
4. Laporan Arus Kas (Cashflow Statement)
Agar seperangkat laporan keuangan menjadi lengkap, diperlukan
informasi mengenai aliran kas suatu perusahaan yang menggambarkan aliran
kas masuk dan keluar perusahaan selama satu periode. Informasi ini dituangkan
dalam laporan arus kas (statement of cashflow) (Suwardjono, 2003:84). Menurut
Ikatan Akuntan Indonesia (2009:2.2) “laporan arus kas harus melaporkan arus
kas selama periode tertentu dan diklasifikasikan menurut aktivitas operasi,
investasi, dan pendanaan.”
5. Catatan Atas Laporan Keuangan (Notes to Financial Statement)
Standar akuntansi keuangan menjelaskan bahwa:
Catatan atas laporan keuangan meliputi penjelasan naratif atau rincian
jumlah yang tertera dalam neraca, laporan laba rugi, laporan arus kas,
dan laporan perubahan ekuitas serta informasi tambahan seperti
kewajiban kontinjensi dan komitmen. Catatan atas laporan keuangan juga
mencakup informasi yang diharuskan dan dianjurkan untuk diungkapkan
dalam PSAK serta pengungkapan-pengungkapan lain yang diperlukan
untuk menghasilkan penyajian laporan keuangan secara wajar.
2.1.5 Pengguna Laporan Keuangan
Pengguna laporan keuangan menurut Darsono (2005:11) yaitu:
1. Investor atau pemilik
Pemilik perusahaan menanggung resiko atas harta yang
ditempatkan pada perusahaan. Pemilik membutuhkan informasi
untuk menilai apakah perusahaan terebut memiliki kemampuan untuk
membayar deviden.
2. Pemberi pinjaman (kreditor)
Pemberi pinjaman membutuhkan informasi keuangan untuk
mengetahui apakah perusahaan tersebut layak atau tidak. Hal ini
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terkait dengan kekhawatiran pemberi pinjaman terhadap kemampuan
suatu perusahaan dalam membayar angsuran pokok dan bunga pada
saat jatuh tempo.
3. Pemasok atau Kreditor Usaha Lainnya
Pemasok memerlukan informasi keuangan unuk menentukan
besarnya penjualan kredit yang diberikan kepada perusahaan
pembeli dan kemampuan membayar pada saat jatuh tempo.
4. Pelanggan
Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai
kelangsungan hidup perusahaan, terutama kalau mereka terlibat
dalam perjanjian jangka panjang dengan, atau tergantung pada
perusahaan.
5. Pemerintah
Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada di bawah
kekuasaannya berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan
karena itu berkepentingan dengan aktivitas perusahaan. Mereka juga
membutuhkan informasi untuk mengatur aktivitas perusahaan,
menetapkan kebijakan pajak dan sebagai dasar untuk menyusun
statistik pendapatan nasional dan statistik lainnya.
6. Masyarakat
Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam
berbagai cara. Misalnya, perusahaan dapat memberikan kontribusi
berarti pada perekonomian nasional, termasuk jumlah orang yang
dipekerjakan dan perlindungan kepada penanam modal domestik.
Laporan keuangan dapat membantu masyarakat dengan
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menyediakan informasi kecenderungan (trend) dan perkembangan
terakhir kemakmuran perusahaan serta rangkaian aktivitasnya.
7. Karyawan
Karyawan dan kelompok-kelompok yang mewakili mereka
tertarik pada informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas
perusahaan. Mereka juga tertarik dengan informasi yang
memungkinkan mereka untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
memberikan balas jasa, manfaat pensiun dan kesempatan kerja.
2.1.6 Keterbatasan Laporan Keuangan
Dalam prinsip-prinsip akuntansi indonesia atau ikatan akuntan Indonesia
(IAI) secara terperinci menjelaskan tentang sifat dan keterbatasan laporan
keuangan yaitu:
1. Laporan keuangan bersifat historis, laporan kejadian yang telah
lewat. Karenanya, laporan keuangan tidak dapat dianggap sebagai
satu-satunya sumber informasi dalam proses pengambilan keputusan
ekonomi.
2. Laporan keuangan bersifat umum, dan bukan dimaksudkan untuk
memenuhi kebutuhan pihak tertentu.
3. Proses penyusunan laporan keuangan tidak luput dari penggunaan
taksiran dan berbagai pertimbangan.
4. Akuntansi hanya melaporkan informasi yang material. Demikian pula
penerapan prinsip akuntansi terhadap suatu fakta atau pos tertentu
mungkin tidak dilaksanakan jika hal ini tidak menimbulkan pengaruh
yang material terhadap kelayakan laporan keuangan.
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5. Laporan keuangan bersifat konservatif dalam menghadapi
ketidakpastian, bila terhadap beberapa kemungkinan kesimpulan
yang tidak mengenai penilaian suatu pos, maka lazimnya dipilih
alternatif yang menghasilkan laba bersih atau nilai aktiva yang paling
kecil.
6. Laporan keuangan lebih menekankan kepada makna ekonomis suatu
peristiwa atau transaksi daripada bentuk hukumnya.
7. Laporan keuangan disusun dengan menggunakan istilah-istilah
teknik, dan pemakai laporan diasumsikan memahami bahasa teknik
akuntansi dan sifat dari informasi yang dilaporkan.
8. Adanya berbagai alternatif metode akuntansi yang dapat digunakan
menimbulkan variasi dalam pengukuran sumber-sumber ekonomis
dan tingkat kesuksesan antara perusahaan.
9. Informasi yang bersifat kualitatif dan fakta yang tidak dapat
dikuantifikasikan umumnya diabaikan (IAI, 1994).
2.2 Pengukuran Kinerja
Salah satu faktor yang penting dapat menjamin implementasi strategis
perusahaan adalah pengukuran kinerja. Pengukuran kinerja adalah proses untuk
menentukan seberapa baik aktivitas-aktivitas bisnis dilaksanakan untuk
mencapai tujuan strategis, mengeliminasi pemborosan, dan menyajikan
informasi tepat waktu untuk melaksanakan penyempurnaan secara
berkesinambungan.
Pengertian pengukuran kinerja menurut General Accounting Office
(GAO) yang didasari dari Artley (Nursa, 2011) adalah “proses monitoring dan
pelaporan dari keberhasilan suatu program yang dilakukan secara terus menerus
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terutama kemajuan yang mengarah pada tujuan berdirinya organisasi atau
perusahaan”.
Prinsip-prinsip pengukuran kinerja menurut R.A. Supriyono
(Kusumadiyanto, 2006:33), yaitu:
1. Konsisten dengan tujuan perusahaan
2. Memiliki adatabilitas pada kebutuhan bisnis
3. Dapat mengukur aktivitas-aktivitas signifikan
4. Mudah diaplikasikan
5. Mempunyai akseptabilitas dari atas ke bawah
6. Berbiaya efektif
7. Tersaji tepat waktu
Dengan demikian pengukuran kinerja perusahaan adalah suatu proses
penilaian yang dilaksanakan manajemen untuk mengevaluasi hasil-hasil dari
aktivitas-aktivitas yang telah dilaksanakan perusahaan, dibandingkan dengan
standar yang telah ditetapkan sebelumnya.
2.3 Konsep Umum Penilaian Kinerja
Produktivitas yang dilakukan perusahaan sebagai kemampuan
perusahaan untuk memberikan nilai terhadap perusahaan adalah kinerja
perusahaan. Penilaian kinerja merupakan hal yang sangat penting bagi
perusahaan yang telah go public. Perusahaan go public adalah perusahaan yang
dimiliki oleh masyarakat sehingga dituntut untuk meningkatkan kinerjanya. Bagi
perusahaan yang go public penilaian kinerja sangat penting jika perusahaan
akan menjual perusahaannya kepada umum (dibursa) harus melakukan
penilaian untuk menentukan nilai wajar saham yang akan ditawarkan kepada
masyarakat.
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Penilaian kinerja juga sangat dibutuhkan oleh perusahaan yang
mengalami kesulitan, penilaian kinerja juga sangat berguna untuk restrukturisasi
pengimplementasian program pemulihan usaha, pendekatan yang popular umtuk
menilai kondisi keuangan perusahaan adalah dengan mengevaluasi data
akuntansi berupa laporan keuangan, hal itu disebabkan karena laporan
keuangan disusun berdasarkan standar penyusunan laporan keuangan dan
diterapkan secara meluas oleh perusahaan-perusahaan. Untuk mengevaluasi
data akuntansi kita dapat gunakan rasio-rasio financial yang dibagi dalam empat
kategori utama, yaitu rasio keuntungan (laba), rasio aktivitas, rasio leverage, dan
rasio likuiditas.
Penilaian kinerja dengan mengevaluasi laporan keuangan yaitu dengan
penggunaan rasio-rasio keuangan seperti Return On Investment (ROI), Return
On Equity (ROE), Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Balanced
scorecard (BSC), sebagian besar masih menggunakan data financial yang tidak
lagi memadai dan model pengukurannya pun harus disesuaikan dengan
lingkungan bisnis. Kelemahan penting dalam penggunaan rasio keuangan
adalah karena laba yang dilaporkan tidak memasukkan unsur biaya modal. Untuk
mengatasi kelemahan tersebut dikembangkanlah konsep Economic Value Added
(EVA). Dalam konsep ini kelemahan tersebut dapat diatasi dengan
mengeluarkan biaya modal (cost capital) dan laba operasi setelah pajak
(Operating Profit After Tax). Pendekatan berbasis rasio laba bila pemasukan
(return) lebih dari pengeluaran cost, tetapi pendekatan Economic Value Added
(EVA) masih memperhitungkan biaya modal.
Berdasakan konsep Economic Value Added (EVA), nilai pasar
perusahaan merupakan nilai bukunya ditambah nilai sekarang (present value)
dari nilai Economic Value Added (EVA) secara periodik dimasa depan.
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2.4 Economic Value Added (EVA)
2.4.1 Pengertian Economic Value Added (EVA)
EVA pertama kali diperkenalkan pada tahun 1993 oleh suatu perusahaan
konsultan manajemen yaitu Stern Steward & Co, dan telah diadopsi oleh lebih
dari 300 klien perusahaan konsultan manajemen tersebut termasuk perusahaan-
perusahaan multinasional seperti coca-cola dan simens.
Berbeda dengan pengukuran kinerja akuntansi yang tradisional, EVA
mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara
mengurangi beban biaya modal yang timbul sebagai akibat investasi yang
dilakukan.
Young & Stephen F. O’Byrne (dalam artikel Meyta Rosy, 2009:3)
mengemukakan bahwa: “EVA mengukur perbedaan, dalam pengertian keuangan
antara pengembalian atas modal perusahaan dan biaya modal”. EVA mampu
menghitung laba ekonomi yang sebenarnya atau True Economic Profit suatu
perusahaan pada tahun tertentu dan sangat berbeda jika dibandingkan dengan
laba akuntansi.
Menurut Sartono (2001): “EVA mampu menghitung laba ekonomi yang
sebenarnya atau true economic profit suatu perusahaan pada tahun tertentu dan
sangat berbeda jika dibanding laba akuntansi”. EVA mencerminkan residual
income yang tersisa setelah semua biaya modal, termasuk modal saham,
telah dikurangkan. Sedangkan laba akuntansi dihitung tanpa mengurangkan
biaya modal. EVA memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai tambah
yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham.
Menurut Warsono (2002:134), “biaya modal sering disamakan dengan
istilah tingkat pengembalian yang disyaratkan perusahaan, tingkat ambang,
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tingkat diskonto, dan biaya dana kesempatan perusahaan.” Biaya modal dapat
didefinisikan sebagai biaya peluang atas penggunaan dana investasi untuk
diinvestasikan dalam proyek-proyek baru.
Besar kecilnya biaya modal baik untuk perusahaan maupun untuk proyek
khusus dipengaruhi oleh 4 faktor (warsono, 2002: 135), yaitu:
1) Kondisi ekonomi umum (general economic condition)
2) Kondisi pasar (market condition)
3) Keputusan operasi dan pembelanjaan (operating and financing
decision)
4) Jumlah pembelanjaan (amount of financing)
Artikel dari Siddharta Utama (dalam artikel Meyta Rosy, 2009)
memberikan rumusan EVA secara sederhana dan digambarkan sebagai berikut :
EVA = Laba bersih setelah pajak – Biaya modal atas ekuitas
Berdasarkan rumusan di atas, EVA ditentukan atas 2 hal, yaitu sebagai
berikut:
1. Laba bersih yang menggambarkan hasil penciptaan nilai di dalam
perusahaan.
2. Tingkat biaya modal atas ekuitas.
Siddharta Utama dalam artikel Meyta Rosy (2009) mengemukakan
bahwa:
“EVA merupakan suatu alat analisis finansial untuk menilai tingkat
profitabilitas yang realistis dari operasi perusahaan dan juga
mempertimbangkan dengan adil harapan para penyandang dana melalui
perhitungan biaya modal tertimbang dari struktur modal perusahaan.”
Dari definisi yang dikemukakan di atas dapat disimpulkan bahwa:
1. EVA merupakan tujuan untuk meningkatkan nilai (value) dari modal
(capital) yang investor atau pemegang saham telah ditanamkan
dalam operasi usaha. EVA merupakan selisih dari laba operasi bersih
setelah pajak (Net Operating Profit After Tax/NOPAT) dikurangi
dengan biaya modal (cost of capital)
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2. Biaya modal perusahaan merupakan biaya tertimbang modal
(Weighted Average Cost of Capital) untuk utang dan ekuitas yang
digunakan oleh perusahaan.
3. Apabila perusahaan memiliki EVA yang positif, maka dapat dikatakan
bahwa manajemen dan perusahaan tersebut telah menciptakan nilai
(creating value). Sebaliknya, apabila nilai EVA negatif, dinamakan
Destroying Value.
4. Biaya modal dan ekuitas dapat juga diartikan sebagai pengorbanan
yang dikeluarkan dalam penciptaan nilai tersebut.
Adapun definisi dari komponen yang menunjang hasil EVA yaitu :
1. Net Operating profit After Tax (NOPAT), yaitu laba operasi setelah
pajak. Laba operasi setelah pajak ini merupakan penyesuaian dari
laba setelah pajak. Besar laba operasi setelah pajak ini tidak
memberikan dampak dari profitabilitas ataupun resiko dari bisnis
yang sekarang. Dengan kata lain, baik perusahaan tersebut dibiayai
dengan hutang maupun dengan modal sendiri nilai NOPAT-nya akan
identik.
2. Untuk mendapatkan hasil Invested Capital menggunakan dua
pendekatan yaitu pendekatan operating dan pendekatan financing.
Sedangkan pengertian dari Invested capital yaitu jumlah seluruh
pinjaman jangka pendek tanpa bunga (non-interest bearing
leabilities).
3. Weighted Average Cost of Capital (WACC) adalah jumlah biaya dari
masing-masing komponen modal, misalnya pinjaman jangka pendek
dan pinjaman jangka panjang (cost of debt) serta setoran modal
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saham (cost of equity) yang diberikan bobot sesuai dengan
proporsinya dalam struktur modal perusahaan.
4. Capital Cost/Charge adalah aliran kas yang dibutuhkan untuk para
investor atas resiko usaha dari modal yang ditanamkan.
Definisi nilai (value) menurut Webster dalam Widjaja, Amin, ( 2001),
yaitu: “That quality of thing according to which it is thought of as being more or
less desireable, estimatable, important, usefull, etc. worth or the degree of
worth.” Value tercipta ketika memperoleh sesuatu yang lebih berharga
dibandingkan dengan apa yang kita korbankan untuk memperolehnya,
dengan kata lain value merupakan selisih antara hasil yang diperoleh
seseorang dengan pengorbanan. Didalam dunia usaha, konsumen akan
menilai suatu barang berdasarkan value. Perusahaan akan memperoleh value
setelah konsumen melakukan pembayaran atas barang tersebut.
Menurut Tunggal (2001), proses penciptaan nilai didalam perusahaan
dapat dilakukan melalui 3 cara, yaitu:
a. Melalui peningkatan rate of return (tingkat pengembalian) dari
modal yang ada, sehingga laba operasi yang dihasilkan dapat
meningkat tanpa memasukkan lebih banyak dana ke dalam
perusahaan.
b. Melalui penambahan modal yang diinvestasikan, dimana
nilainya lebih besar dari pada biaya atau pengorbanan untuk
mendapatkan tambahan modal tersebut.
c. Meningkatkan investasi pada proyek yang menghasilkan tingkat
pengembalian yang lebih besar dari pada biaya modalnya, dan
mengurangi atau menghentikan investasi pada proyek yang tingkat
pengembaliannya lebih rendah dibandingkan biaya modalnya.
2.4.2 Manfaat Economic Value Added
Terdapat beberapa manfaat yang dapat diperoleh perusahaan dalam
menggunakan EVA sebagai alat ukur kinerja dan nilai tambah perusahaan.
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Menurut Tunggal (2001) dalam jurnal Iramani (2005:3). Beberapa manfaat EVA
dalam mengukur kinerja perusahaan antara lain:
1. EVA merupakan suatu ukuran kinerja perusahaan yang dapat
berdiri sendiri tanpa memerlukan ukuran nilai baik berupa
perbandingan dengan menggunakan perusahaan sejenis atau
menganalisis kecenderungan.
2. Hasil perhitungan EVA mendorong mengalokasikan dana
perusahaan untuk investasi dengan biaya modal yang rendah.
Adapun kutipan manfaat EVA, menurut Siddharta Utama (1997) dalam
artikel Meyta Rosy (2009) “…EVA menyebabkan penilaian kinerja manajemen
sesuai dengan kepentingan pemegang saham, yaitu memaksimumkan nilai
perusahaan serta meningkatkan kesejahteraan pemegang saham dengan
memilih investasi yang mengoptimalkan tingkat pengembalian dan meminimkan
tingkat biaya modal. EVA menyebabkan perusahaan lebih memperhatikan
kebijaksanaan struktur modal, karena EVA secara eksplisit memperhitungkan
biaya modal atas equitas dan EVA dapat digunakan untuk megidentifikasi
kegiatan atau proyek yang memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari
biaya modalnya, karena para manajer selalu membandingkan tingkat
pengembalian proyek dengan tingkat biaya modal yang mencerminkan tingkat
resiko proyek tersebut…”
Disamping manfaat-manfaat tersebut dalam artikel Teuku Mirza (1999),
EVA juga memiliki keunggulan sebagai berikut:
1. EVA memfokuskan penilaiannya pada nilai tambah dengan
memperhitungkan biaya modal sebagai konsekuensi investasi.
2. Perhitungan EVA relatif mudah dilakukan, hanya dengan menjadi
persoalan adalah perhitungan biaya modal yang memerlukan data
yang lebih banyak dan memerlukan analisa mendalam.
3. EVA dapat digunakan secara mandiri tanpa memerlukan data
pembanding seperti standar industri atau data lain, sebagaimana
konsep penilaian dengan menggunakan analisa rasio, karena dalam
praktiknya data pembanding ini sering kali tidak tersedia.
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2.4.3 Kelemahan Economic Value Added
Disamping kelebihan yang dimiliki, EVA juga ternyata mempunyai
kelemahan-kelemahan seperti:
1. Secara konseptual, EVA memang lebih unggul dari pada pengukur
tradisional akuntansi, namun secara praktis belum tentu dapat
diterapkan dengan mudah.
2. EVA adalah alat ukur semata dan tidak bisa berfungsi sebagai cara
untuk mencapai sasaran perusahaan sehingga diperlukan suatu cara
bisnis tertentu untuk mencapai sasaran perusahaan.
3. EVA hanya menggambarkan penciptaan nilai pada satu tahun
tertentu.
4. Masih mengandung unsur keberuntungan (tinggi rendahnya EVA
dapat dipengaruhi oleh gejolak di pasar modal).
Selain itu EVA dianggap bukanlah tolok ukur kinerja keuangan
perusahaan dan kurang memperhatikan aspek non-keuangan sehingga tidak
komprehensif. EVA juga hanya mengukur nilai akhir (outcome) dan tidak
mengukur aktivitas-aktivitas penentunya.
2.5 Menghitung Economic Value Added (EVA)
Pendekatan EVA adalah pendekatan arus kas, sehingga perlu dilakukan
penyesuaian terhadap laporan keuangan yang disusun berdasarkan Standar
Akuntansi Keuangan, guna menghilangkan distorsi akuntansi dan distorsi
keuangan. Rumusan EVA menurut Steward dalam website www.eva.com :
EVA = NOPAT – (WACC * CAPITAL)
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Keterangan:
NOPAT: Laba operasi setelah pajak (Net Operating Profit After Tax)
WACC: Biaya equitas rata-rata tertimbang (Weighted Average Cost of
Capital)
CAPITAL: Jumlah dana yang tersedia untuk membiayai operasional
perusahaan terdiri atas hutang dan ekuitas.
Beberapa langkah yang perlu diperhatikan dalam menghitung EVA
adalah sebagai berikut :
1. Menghitung Net Operating Profit After Tax (NOPAT)
NOPAT berarti Laba Bersih Operasional Setelah Pajak. NOPAT
merupakan total laba yang akan dibagi kepada para investor, NOPAT
berasal dari jumlah selisih penghasilan dan beban bunga, laba/rugi lain-
lain yang terkait dengan operasional perusahaan, juga beban pajak
penghasilan. NOPAT dapat dihitung dengan perspektif operating,
perspektif ini mendefinisikan NOPAT sebagai sales minus operating
minus taxes. Sedangkan formula dari perhitungan NOPAT dapat dilihat
sebagai berikut:
NOPAT = EBIT (1 – Tarif Pajak Penghasilan)
2. Menghitung biaya hutang (Cost of Debt)
Biaya hutang adalah tingkat pengembalian yang diharapkan
karena adanya resiko kredit, yaitu resiko perusahaan dalam memenuhi
kewajiban pembayaran bunga dan pokok hutang.
Biaya modal hutang dapat dihitung dengan rumus sebagai
berikut :
K*d = Kd (1 – T)
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Keterangan:
K*d = Biaya hutang setelah pajak
Kd = Biaya hutang sebelum pajak
t = Tarif pajak penghasilan
3. Menghitung WACC (Weighted Average Cost of Capital) atau Struktur
Modal
Konsep biaya modal perusahaan secara keseluruhan
bermanfaat dalam kaitannya dengan penilaian usulan investasi jangka
panjang. Dalam Capital Budgeting tidak hanya melihat modal yang
dipergunakan nanti, tetapi juga pertimbangan setiap komponen modal
rata-rata tertimbang (WACC) dapat dilakukan setelah tingkat hasil
pengembalian pasar yang di harapkan atas hutang dan modal
perusahaan telah dihitung terlebih dahulu. Menurut Mulyadi (2001:332):
“Biaya modal rata-rata dihitung dengan berbagai modal khusus dengan
menggunakan angka penimbang sebesar proporsi tiap-tiap sumber
pembelanjaan dalam total investasi yang akan dilakukan”, yang apabila
dikonversikan ke dalam rumus sebagai berikut:
WACC = Wd Kd (1 – T) + We Ke
Keterangan:
Kd = Biaya modal dihitung setelah pajak
Wd = Proporsi Hutang
Ke = Biaya modal ekuitas
We = Proprosi ekuitas
T = Tarif pajak
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4. Menghitung Invested Capital
Dalam buku Young & O’Byrne, (2001:49) diketahui bahwa
“Capital Charge = (Invested Capital * Cost of Capital)”, yang dimaksud
dengan Invested Capital di sini adalah :
Inveted Capital = Axcess Cash + WCR + Fixed Assets = Total
Assets – Short term, non interest-bearing liabilities = Short term
debt + long term debt + Other long term liabilities + shareholder
equity.
Menurut S. David Young dan Stephen F. Obyrne (2001: 32), dalam
pengukuran kinerja EVA dapat dihitung sebagai berikut:
Net Sales xxx
Operating Cost xxx
Net Operating Before Tax xxx
Tax xxx
Net Operating After Tax (NOPAT) xxx
Capital Cost (capital invest x capital cost) xxx
Economic Value Added xxx
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2.5.1 Langkah-Langkah Perhitungan EVA
Table 2.1 Langkah-langkah menentukan EVA:
No. Langkah Dalam Keterangan
1. Biaya Modal Utang (Kd)
a. Biaya bunga
b. Jumlah hutang jangka panjang
c. Suku bunga
d. Tingkat pajak
e. Faktor koreksi (1-T)
f. Biaya modal hutang
Rp
Rp
%
%
%
%
Lap.L/R
Neraca
(1a) / (1b)
Lap.L/R
1-(1d)
(1e) x (1c)
2. Biaya Modal Saham (Ke)
a.Tingkat bunga bebas resiko (Rf)
b.Ukuran risiko saham (β)
c.Tingkat bunga investasi pasar (Rm)
d.Biaya modal saham (Ke)
%
%
%
%
Bunga bank
Hasil perhitungan
Bursa efek
(2a)+[(2b)x{(2c)-(2a)}]
3. Struktur Modal
a. Hutang jangka panjang
b. Modal saham
c. Jumlah modal
d. Komposisi hutang jangka panjang
e. Komposisi modal saham
Rp
Rp
Rp
%
%
Neraca
Neraca
(3a)+(3b)
(3a)/(3c)
(3b)/(3c)
4. WACC
a. Biaya modal rata-rata tertimbang % {(3d)x(1f)}+{(3e)x(2d)}
5. EVA
a. EBT
b. Beban pajak
c. EAT
d. WACC
e. EVA
Rp
Rp
Rp
Rp
Rp
Lap.L/R
(1d)x(5a)
(5a)-(5b)
(4a)x(3c)
(5c)-(5d)
Sumber: Wijayanto (1993) dalam Kristiawan (2007:23)
EVA memberikan pengukuran yang lebih baik atas nilai tambah yang
diberikan perusahaan kepada pemegang saham. Oleh karena itu manajer yang
menitikberatkan pada EVA dapat diartikan telah beroperasi pada cara-cara yang
konsisten untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham.
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Perhitungan Economic Value Added (EVA) yang diharapkan dapat
mendukung penyajian laporan keuangan sehingga akan mempermudah para
pengguna laporan keuangan diantaranya para investor, kreditur, karyawan,
pelanggan, dan pihak-pihak yang berkepentingan lainnya. Ada beberapa
pendekatan yang dapat digunakan untuk mengukur EVA, tergantung dari struktur
modal dari perusahaan. Apabila dalam struktur modalnya perusahaan hanya
menggunakan modal sendiri.
EVA mengukur kinerja perusahaan dengan mengurangi laba operasi
setelah pajak dengan beban biaya modal (cost of capital), dimana biaya atas
modal mencerminkan risiko atau opportunity cost bagi perusahaan. Batasan
nilai EVA adalah sebagai berikut :
a. Jika EVA lebih besar dari nol atau positif, menunjukkan telah terjadi
proses nilai tambah bagi perusahaan dan ini berarti bahwa tingkat
pengembalian yang dihasilkan melebihi tingkat biaya modal atau
tingkat pengembalian yang diminta oleh investor atas investasi yang
dilakukannya.
b. Jika EVA sama dengan nol maka ini menunjukkan posisi impas
perusahaan yang berarti bahwa tingkat pengembalian yang
dihasilkan oleh perusahaan sama dengan tingkat biaya modal.
c. Jika EVA negatif maka menunjukkan tidak terjadi proses
pertambahan nilai bagi perusahaan. Artinya tingkat pengembalian
yang dihasilkan oleh suatu perusahaan lebih kecil dibandingkan
dengan tingkat biaya modal atau tingkat pengembalian yang
diharapkan oleh investor atas investasi yang dilakukannya, dengan
kata lain perusahaan gagal memenuhi harapan penyedia dana.
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2.6 Strategi Kenaikan Economic Value Added (EVA)
Dalam sistem EVA untuk menciptakan nilai pemegang saham,
perusahaan harus menghasilkan nilai melebihi biaya modal di segala unit
bisnisnya. Meskipun demikian tidak berarti bahwa pihak manajemen
memanfaatkan profitabilitas untuk jangka pendek tetapi betul-betul
memperhatikan pertumbuhan EVA untuk waktu yang akan datang sehingga
peningkatan EVA secara terus menerus. Ada tiga strategi untuk menaikan EVA
yaitu :
a. Strategi penciptaan nilai dengan mencapai pertumbuhan
keuntungan (profitable growth). Hal ini bisa dicapai dengan
menambah modal yang diinvestasikan pada proyek dengan
tingkat pengembalian yang tinggi.
b. Strategi penciptaan nilai dengan meningkatkan efisiensi
operasi (operating efficiency). Dalam hal ini meningkatkan
keuntungan tanpa menggunakan tambahan modal.
c. Strategi penciptaan nilai dengan rasionalisasi dan keluar dari
bisnis yang tidak menjanjikan (rationalize and exit unrewarding
business). Ini berarti menarik modal yang tidak produktif dan
menarik modal dari aktifitas yang menghasilkan return yang
rendah dan menghapus unit bisnis yang tidak menjanjikan hasil.
Mulia (2002) dalam artikel Meyta Rosy (2009)
2.7 Kerangka Pikir
Kerangka pemikiran dalam penelitian ini ditujukan untuk mengetahui
seberapa besar nilai EVA (Economic Value Added) dari perusahaan-perusahaan
khususnya PT. ANTAM. Economic Value Added (EVA) adalah laba operasi
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setelah pajak dikurangi dengan biaya modal (cost of capital) dari seluruh modal
yang yang dipergunakan untuk menghasilkan laba tersebut. (Vifin Sholfiatin,
2008).
EVA yang positif menandakan bahwa tingkat pengembalian yang
dihasilkan melebihi biaya modal, keadaan ini menunjukkan bahwa perusahaan
berhasil menciptakan nilai (create value) bagi pemilik modal, dan EVA yang
negatif menandakan bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih rendah
daripada tingkat pengembalian yang dituntut investor, keadaan ini menunjukkan
bahwa perusahaan tidak berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal.
Bila EVA > 0, maka telah terjadi nilai tambah ekonomis dalam
perusahaan, sehingga semakin besar EVA yang dihasilkan maka harapan para
penyandang dana dapat terpenuhi dengan baik, yaitu mendapat pengembalian
investasi yang sama atau lebih dari yang diinvestasikan. Keadaan ini
menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik modal
sehingga menandakan bahwa kinerja keuangannya telah baik.
Bila EVA < 0, maka menunjukkan tidak terjadi proses nilai tambah
ekonomis bagi perusahaan, karena laba yang tersedia tidak bisa memenuhi
harapan para penyandang dana terutama pemegang saham yaitu tidak
mendapatkan pengembalian yang setimpal dengan investasi yang ditanamkan.
Sehingga dengan tidak adanya nilai tambah mengindikasikan kinerja keuangan
perusahaan kurang baik. Sedangkan bila EVA = 0, maka menunjukkan posisi
impas karena semua laba yang telah digunakan untuk membayar kewajiban
kepada penyandang dana.
Melalui uraian di atas, peneliti ingin mengetahui seberapa besar nilai
EVA (Economic Value Added) dari perusahaan-perusahaan khususnya PT.
ANTAM seperti skema berikut:
35
Gambar 2.1 Bagan kerangka pemikiran
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2.8 Penelitian Terdahulu
Eli prasetia (2002), Universitas Udayana meneliti tentang EVA serta
hubungannya dengan harga saham pada perusahaan rokok yang go public di
bursa efek Jakarta periode 1999-2001. Tujuan penelitian tersebut adalah untuk
mengtahui hubungan EVA dengan harga saham. Dari hasil analisis korelasi yang
dilakukan dalam penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara nilai
EVA dengan harga saham secara umum berkorelasi negatif yaitu sebesar -0,21
dengan tingkat signifikansi 0,331.
Supertama (2001) Universitas Udayana meneliti hubungan EVA dengan
harga saham pada perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam LQ 45 di
Bursa Efek Jakarta. Tujuan penelitian tersebut adalah untuk mengetahui kinerja
keuangan perusahaan-perusahaan LQ 45 melalui pendekatan EVA serta
hubungan nilai EVA tersebut dengan harga saham. Koefisien korelasi sebesar -
0,17 menunjukkan tidak ada korelasi antara EVA dengan harga saham
perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam LQ 45. Melalui alat analisis
korelasi diperoleh bahwa tidak terdapat hubungan yang signifikan antara EVA
dengan harga saham, kenaikan dan penurunan EVA tidak dapat dihubungkan
secara langsung dengan kenaikan dan penurunan harga saham. Melalui analisis
EVA diketahui bahwa kebanyakan perusahaan belum begitu memperhatikan
pentingnya penciptaan nilai tambah ekonomi dalam menjalankan operasinya.
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BAB III
METODE PENELITIAN
3.1 Lokasi Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di bursa sampai dengan tahun 2011, melalui kantor
kuasa perwakilan Bursa Efek Indonesia di Makassar yaitu Pusat Informasi Pasar
Modal (PIPM).
3.2 Objek Penelitian
Objek penelitian dalam penulisan ilmiah ini adalah laporan keuangan PT.
Aneka Tambang (Persero) Tbk. yang beralamat di Gedung Aneka Tambang Jl.
Letjen T.B. Simatupang No. 1 JAKARTA SELATAN dengan situs perusahaan
http://www.antam.com/.
3.3 Jenis dan Sumber Data
a. Jenis Data
1. Data kuantitatif, yaitu berupa data dalam bentuk angka dan dapat
dihitung. Data kuantitatif yang dimaksud adalah berupa laporan
keuangan PT. Aneka Tambang yang telah diaudit periode tahun
2009, 2010, dan 2011 yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia.
2. Data kualitatif, yaitu berupa data dalam bentuk non angka yang
sifatnya menunjang sebagai keterangan, baik bersifat lisan maupun
tulisan yang meliputi gambaran umum perusahaan.
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b. Sumber Data
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diperoleh dari Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) berupa
laporan keuangan PT. Aneka Tambang yang mendukung pembahasan
dan erat kaitannya dengan penelitian ini.
3.4 Metode Pengumpulan data
Untuk mengumpulkan data yang diperlukan, peneliti menggunakan
metode pengumpulan data yaitu:
1. Penelitian Kepustakaan (Library Research)
Metode penelitian kepustakaan ini dilakukan dengan
mengumpulkan data referensi, dalam melakukan penelitian ini diperoleh
dengan membaca literatur, karangan ilmiah serta berbagai bahan
pustaka lainnya yang ada hubungannya dengan masalah yang diteliti.
2. Penelitian Lapangan (Field Research)
Penelitian lapangan adalah peninjauan secara langsung pada
objek penelitian guna mendapatkan data di lapangan secara nyata.
Teknis pengumpulan data yang dilakukan yaitu:
a. Wawancara (interview)
Yaitu teknik pengumpulan data dengan cara tanya jawab
langsung dengan pihak yang berwenang yang ada kaitannya dengan
obyek penelitian. Dari hasil wawancara, penulis akan memperoleh
gambaran umum dan sejarah rumah PT. Aneka Tambang (ANTAM),
struktur organisasi, uraian tugas dan wewenang, serta kebijakan dan
prosedur di dalam PT. ANTAM.
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3.5 Metode Analisis Data
1. Metode Deskriptif Komparatif
Metode Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
deskriptif komparatif yang merupakan penelitian yang bersifat membandingkan.
Pada penelitian ini variabelnya masih mandiri tetapi untuk sampel yang lebih dari
satu atau dalam waktu yang berbeda.
Dalam hal ini studi deskriptif komparatif digunakan untuk mencapai suatu
uraian yang menyeluruh dan diteliti dari suatu keadaan. Keadaan yang akan
diteliti selanjutnya adalah perbandingan kinerja keuangan PT. Aneka Tambang
(ANTAM) periode 2009, 2010, dan 2011 setelah menggunakan metode
pengukuran kinerja Economic Value Added (EVA).
2. Analisis Economic Value Added ( EVA )
a. Biaya Modal Hutang (cost of debt)
Biaya modal hutang (cost of debt) dihitung dengan menggunakan rumus
sebagai berikut:
Kd= Kb (1-T)
i
Kb =
D
Keterangan:
Kd = Biaya hutang setelah pajak
Beban Bunga
Kb =
Hutang Jangka panjang
T = Tarif pajak
D = Jumlah hutang jangka panjang
i = Besarnya bunga yang dibayar
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b. Biaya Modal Saham (cost of equity)
Biaya modal saham diperoleh dari persentase atau tingkat
pengembalian hasil yang diharapkan dari modal yang diinvestasikan
pada suatu perusahaan. Metode yang digunakan untuk menghitung
biaya modal saham adalah dengan menggunakan Capital Asset Pricing
Model (CAPM), yaitu suatu metode yang menghubungkan risiko dengan
harapan keuntungan suatu proyek. Rumus yang digunakan adalah:
Ke= Rf + (Rm-Rf) β
Keterangan:
Ke = tingkat pengembalian yang diharapkan investor
Rf = tingkat bunga investasi yang diperoleh tanpa risiko, yaitu
suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang diperoleh
dari Bank Indonesia
Rm= tingkat bunga investasi rata-rata dari seluruh pasar yakni
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
β = tingkat risiko saham perusahaan
Adapun rumus untuk mencari nilai β adalah:
n∑XY-∑X∑Y
β =
n∑X2-(∑X)2
Keterangan:
n = banyaknya periode pengamatan
X = tingkat keuntungan rata-rata pasar
Y = tingkat keuntungan saham I pada periode t
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c. Struktur Modal
Hutang Jangka Panjang
Komposisi Hutang Jangka Panjang =
Jumlah Modal
Modal Saham
Komposisi Modal Saham =
Jumlah Modal
Hutang Jangka Panjang
Jumlah Modal =
Modal Saham
d. Biaya rata-rata Tertimbang (WACC)
WACC = Wd x Kd (1-T) + We x Ke
Total Hutang Jangka Panjang
Wd =
Total Aktiva
Total Modal
We =
Total Aktiva
Keterangan:
Wd = bobot dari hutang
Kd = tingkat biaya modal hutang setelah pajak
T = tingkat pajak yang berlaku
We = bobot dari modal saham
Ke = biaya modal saham
e. Economic Value Added (EVA)
EVA = EBIT – (Tax + WACC)
Keterangan:
Jika EVA > 0, hal ini menunjukan terjadi nilai tambah ekonomis
bagi perusahaan.
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Jika EVA < 0, hal ini menunjukan tidak terjadi nilai tambah
ekonomis bagi perusahaan.
Jika EVA = 0, hal ini menunjukan posisi “impas” karena laba telah
digunakan untuk membayar kewajiban kepada penyandang dana
baik kreditor maupun pemegang saham.
(Rudianto, 2006:341)
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
4.1 Perhitungan Economic Value Added (EVA) PT. Aneka Tambang
(Persero) Tbk
Dalam pembahasan sebelumnya telah disebutkan dan dijelaskan
langkah-langkah perhitungan EVA sebagai berikut:
1. Menghitung biaya modal utang atau cost of debt (Kd)
2. Menghitung biaya modal saham atau cost of equity (Ke)
3. Menghitung struktur modal
4. Menghitung biaya rata-rata tertimbang (WACC)
5. Menghitung nilai tambah ekonomi atau economic value added (EVA)
Adapun perhitungan dari langkah-langkah tersebut di atas sebagai
berikut:
1. Menghitung biaya modal utang atau cost of debt (Kd)
PT. ANTAM Tbk dalam menjalankan operasionalnya dibiayai oleh modal,
dimana modal tersebut berasal dari pihak ketiga. Modal dari pihak ketiga tersebut
berupa dana pinjaman, baik jangka panjang maupun dana yang diinvestasikan
ke dalam perusahaan. Perhitungan biaya modal ini, menghitung beban yang
ditanggung oleh perusahaan dalam penggunaan dan pinjaman dari debitur. Dana
pinjaman yang dimaksud antara lain sewa guna usaha pinjaman dari bank,
obligasi, wesel bayar, utang jangka panjang yang jatuh tempo dalam waktu satu
tahun. Komponen-komponen yang dipakai dalam perhitungan biaya modal utang
adalah jumlah utang jangka panjang, beban bunga dan pajak yang dibebankan
kepada perusahaan. untuk menghitung biaya modal utang ini, langkah-langkah
yang dilakukan adalah mencari biaya utang sebelum pajak (Kb) dengan rumus:
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Kb =
Beban Bunga
Utang Jangka Panjang
Adapun perhitungan biaya utang sebelum pajak (Kb) PT. ANTAM Tbk
sebagai berikut:
Kb 2009 =
47.049.683
1.000.596.323
= 0,0470 = 4,70%
Kb 2010 =
12.651.557
720.825.489
= 0,0176 = 1,76%
Kb 2011 =
22.723.138
3.573.361.944
= 0,0064 = 0,64%
Sedangkan tarif pajak dalam penelitian ini dihitung dengan cara sebagai
berikut:
Tarif Pajak (T) = Pajak Penghasilan
Laba sebelum Pajak Penghasilan
Adapun perhitungan-perhitungan tarif pajak (T) PT. ANTAM Tbk adalah
sebagai berikut:
T 2009 =
157.054.718
784.017.742
= 0,2003 = 20,03%
T 2010 =
656.708.882
2.272.623.684
= 0,2890 = 28,90%
T 2011 =
604.445.009
2.568.781.385
= 0,2353 = 23,53%
Setelah menghitung tarif pajak, selanjutnya adalah menentukan biaya
modal utang yang diperoleh dengan cara sebagai berikut:
Kd = Kb (1-T)
Keterangan:
Kd = Biaya modal utang setelah pajak
Kb = Biaya utang sebelum pajak
T = Tarif Pajak
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Kd 2009 = 4,70% (1 – 20,03%) = 3,76%
Kd 2010 = 1,76% (1 – 28,90%) = 1,25%
Kd 2011 = 0,64% (1 – 23,53%) = 0,49%
Berikut ini adalah perhitungan biaya modal utang (Kd) PT ANTAM tahun
2009-2011 akan disajikan dalam bentuk tabel komperatif sebagai berikut:
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Tabel 4.1 Biaya Modal Utang (Kd) PT. Aneka Tambang Tbk Tahun 2009-2011 (Disajikan dalam ribuan rupiah)
Keterangan
T A H U N
2009 2010 2011
Beban Bunga 47.049.683 12.651.557 22.723.138
Jumlah Hutang Jangka Panjang 1.000.596.323 720.825.489 3.573.361.944
Pajak Penghasilan 157.054.718 656.708.882 604.445.009
Laba Sebelum Pajak penghasilan 784.017.742 2.272.623.684 2.568.781.385
Kb 4.70% 1.76% 0.64%
T 20.03% 28.90% 23.53%
(1-T) 79.97% 71.10% 76.47%
Kd 3.76% 1.25% 0.49%
Sumber: data diolah
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Berdasarkan tabel 4.1 di atas, hasil perhitungan biaya modal utang PT.
ANTAM pada tahun 2009 sebesar 3,76%, tahun 2010 sebesar 1,25%, dan tahun
2011 0,49%. Pada tahun 2010 biaya modal utang menurun 2,51% dibandingkan
dengan tahun 2009. Hal ini disebabkan beban bunga menurun sementara jumlah
utang jangka panjang juga menurun yang mengakibatkan biaya utang yang
ditanggung perusahaan pada tahun tersebut juga mengalami penurunan. Pada
tahun 2011, biaya modal utang menurun 0,76% dibandingkan dengan tahun
2010. Hal ini disebabkan beban bunga yang meningkat sementara jumlah hutang
jangka panjang juga meningkat drastis yang mengakibatkan biaya utang yang
ditanggung perusahaan pada tahun tersebut juga mengalami kenaikan.
2. Menghitung biaya modal saham atau cost of equity (Ke)
Biaya modal saham diperoleh dari persentase atau tingkat pengembalian
hasil yang diharapkan dari modal yang diinvestasikan pada suatu perusahaan.
Untuk menghitung biaya modal saham perlu pendekatan berdasarkan tingkat
pengembalian (return) yang diharapkan oleh pemegang saham. Oleh karena itu,
penentuan biaya modal saham harus didasarkan pada nilai pasar yang berlaku
dan bukan nilai buku. Perhitungan biaya modal saham disini penulis
menggunakan Capital Asset Pricing Model (CAPM) sebagaimana rumusnya telah
dijelaskan pada bab sebelumnya yaitu:
Ke = Rf+ (Rm – Rf) β
Keterangan:
Ke = tingkat pengembalian yang diharapkan investor
Rf = tingkat bunga investasi yang diperoleh tanpa risiko, yaitu suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang diperoleh dari Bank Indonesia
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Rm= tingkat bunga investasi rata-rata dari seluruh pasar yakni Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG)
β = tingkat risiko saham perusahaan
Adapun langkah-langkah perhitungan biaya modal saham harus dimulai
dengan menghitung komponen-komponennya sebagai berikut:
a. Perhitungan suku bunga bebas risiko (Rf)
Tingkat bunga bebas risiko di sini diambil dari suku bunga rata-rata
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) selama satu bulan. Alasan penulis menggunakan
SBI adalah karena tingkat keamanannya lebih terjamin dibandingkan dengan
jenis investasi lainnya sehingga risiko dianggap kecil atau bahkan bebas risiko.
Besarnya rata-rata suku bunga tersebut untuk tahun 2009 sampai dengan tahun
2011 adalah sebagai berikut:
Tabel 4.2 Tingkat Suku Bunga Bank IndonesiaTahun 2009-2011
No. Bulan
Tahun
2009
(1 bulan)
2010
(6 bulan)
2011
(9 bulan)
1 Januari 9,50% 6,70% 6,50%
2 Februari 8,74% 6,69% 6,71%
3 Maret 8,21% 6,68% 6,72%
4 April 7,59% 6,67% 7,18%
5 Mei 7,25% 6,68% 7,36%
6 Juni 6,95% 6,72% 7,36%
7 Juli 6,71% 6,72% 7,28%
8 Agustus 6,58% 6,72% 6,78%
9 September 6,48% 6,73% 6,28%
10 Oktober 6,49% 6,73% 5,77%
11 November 6,47% 6,42% 5,22%
12 Desember 6,46% 6,26% 5,04%
Rata-rata 7,29% 6,64% 6,52%
Sumber: Bank Indonesia (BI)
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Pada tabel 4.2 di atas, terdapat perbedaan jatuh tempo suku bunga SBI
yakni tahun 2009 jatuh temponya 1 bulan, tahun 2010 jatuh temponya 6 bulan
dan tahun 2011 jatuh temponya 9 bulan. Perbedaan ini disebabkan BI tidak lagi
menerbitkan suku bunga SBI jatuh tempo 1 bulan sejak awal tahun 2010.
Kemudian sejak awal tahun 2011 BI juga tidak lagi menerbitkan suku bunga SBI
yang jatuh temponya 6 bulan sehingga penulis mengambil suku bunga bebas
risiko jatuh tempo 9 bulan.
b. Perhitungan tingkat pengembalian pasar (Rm)
Perhitungan tingkat pengembalian pasar ini diperoleh dari besarnya
keuntungan seluruh saham yang beredar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Perhitungan ini didasarkan pada pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) yang dihitung dengan rumus sebagai berikut:
IHSG1 – IHSG t-1
Rm =
IHSG t-1
Keterangan:
Rm = Tingkat pengembalian pasar
IHSG1 = Indeks Harga Saham Gabungan bulan ke 1
IHSGt-1 = Indeks Harga Saham Gabungan bulan ke t-1
Maka perhitungan return pasar (Rm) untuk bulan Januari tahun 2009 yaitu:
1.332,67 – 1.355,41
Rm Januari 2009 =
1.355,41
= -0,0168
Secara lengkap hasil perhitungan Return Market (Rm) PT. ANTAM dapat
dilihat pada tabel 4.3:
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Tabel 4.3 Return Market (Rm) PT. Aneka Tambang Tbk Tahun 2009-2011
Bulan
T A H U N
2009 2010 2011
IHSG Rm IHSG Rm IHSG Rm
Desember '08 1355.41
Januari 1332.67 -0.0168 2610.80 0.0302 3409.17 -0.0795
Februari 1285.48 -0.0354 2549.03 -0.0237 3470.35 0.0179
Maret 1434.07 0.1156 2777.30 0.0896 3678.67 0.0600
April 1722.77 0.2013 2971.25 0.0698 3819.62 0.0383
Mei 1916.83 0.1126 2796.96 -0.0587 3836.97 0.0045
Juni 2026.78 0.0574 2913.68 0.0417 3888.57 0.0134
Juli 2323.24 0.1463 3069.28 0.0534 4130.80 0.0623
Agustus 2341.54 0.0079 3081.88 0.0041 3841.73 -0.0700
September 2467.59 0.0538 3501.30 0.1361 3549.03 -0.0762
Oktober 2367.70 -0.0405 3635.32 0.0383 3790.85 0.0681
November 2415.84 0.0203 3531.21 -0.0286 3715.08 -0.0200
Desember 2534.36 0.0491 3703.51 0.0488 3821.99 0.0288
Jumlah 0.6716 0.4010 0.0479
Sumber: data diolah
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c. Perhitungan tingkat keuntungan saham (Ri)
Return individual dihitung dari data perkembangan harga saham
individual dan jumlah deviden yang dibagikan. Perhitungan Ri (Y) ini dihitung
dengan rumus:
Pt – Pt-1 + Dt
Ri =
Pt-1
Keterangan:
Ri = Tingkat pengembalian saham perusahaan
Pt = Harga saham perusahaan perlembar bulan ke-t
Pt-1 = Harga saham perusahaan perlembar bulan ke t-1
Dt = Deviden pada bulan ke-t
Perhitungan Ri didasarkan pada pergerakan harga saham bulanan seperti
terlihat dalam perhitungan Ri berikut untuk bulan Januari tahun 2009:
1.110 – 1.090 + 0
Ri Januari 2009 =
1.090
= 0,0183
Secara lengkap hasil perhitungan return individual (Ri) PT. ANTAM Tbk
secara keseluruhan disajikan dalam bentuk tabel komparatif berikut ini:
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Tabel 4.4 Return Individual (Ri) PT. Aneka Tambang Tbk Tahun 2009-2011
Sumber: data diolah
Bulan
T A H U N
2009 2010 2011
Harga (Rp) Dev (Rp) Ri Harga (Rp) Dev (Rp) Ri Harga (Rp) Dev (Rp) Ri
Desember '08 1.090.00 - - - - - - - -
Januari 1.110.00 - 0.0183 2,125.00 - -0.0341 2,175.00 - -0.1122
Februari 1,200.00 - 0.0811 2,075.00 - -0.0235 2,200.00 - 0.0115
Maret 1,090.00 - -0.0917 2,400.00 - 0.1566 2,300.00 - 0.0455
April 1,430.00 - 0.3119 2,450.00 - 0.0208 2,275.00 - -0.0109
Mei 1,980.00 - 0.3846 2,025.00 - -0.1735 2,150.00 - -0.0549
Juni 2,025.00 - 0.0227 1,940.00 21.58 -0.0313 2,075.00 - -0.0349
Juli 2,200.00 - 0.0864 2,100.00 - 0.0825 2,000.00 60.10 -0.0072
Agustus 2,275.00 - 0.0341 2,075.00 - -0.0119 1,880.00 - -0.0600
September 2,450.00 - 0.0769 2,375.00 - 0.1446 1,500.00 - -0.2021
Oktober 2,275.00 - -0.0714 2,550.00 - 0.0737 1,790.00 - 0.1933
November 2,200.00 - -0.0330 2,325.00 - -0.0882 1,640.00 - -0.0838
Desember 2,200.00 - 0.0000 2,450.00 - 0.0538 1,620.00 - -0.0122
Jumlah 0.8201 0.1694 -0.3280
53
Berdasarkan tabel 4.4 di atas, tampak tingkat pengembalian saham
individual (Ri) pada tahun 2009 yaitu 0,8201 yang kemudian pada tahun 2010
dan 2011 mengalami penurunan yang sangat drastic menjadi masing-masing
0,1694 dan -0,3280.
d. Perhitungan koefisien beta (β)
Beta adalah faktor risiko dari perusahaan yang merupakan suatu
parameter, dimana pengukur perubahan yang diharapkan pada return suatu
saham jika terjadi perubahan pada return pasar. Setelah hasil perhitungan return
market (Rm) dan return individual (Ri) diketahui, pengukuran koefisien beta ini
dapat dilakukan dengan menggunakan pendekatan regresi dengan rumus:
β=
n∑ xy - ∑ x∑ y
n∑ x2 - (∑ x)2
Adapun hasil perhitungan beta (β) PT. ANTAM Tbk adalah sebagai
berikut:
Tabel 4.5 Perhitungan Beta (β) PT. ANTAM TbkTahun 2009
Sumber: data diolah
Bulan X (Rm) Y (Ri) XY X2
Januari -0.0168 0.0183 -0.0003 0.0003
Februari -0.0354 0.0811 -0.0029 0.0013
Maret 0.1156 -0.0917 -0.0106 0.0134
April 0.2013 0.3119 0.0628 0.0405
Mei 0.1126 0.3846 0.0433 0.0127
Juni 0.0574 0.0227 0.0013 0.0033
Juli 0.1463 0.0864 0.0126 0.0214
Agustus 0.0079 0.0341 0.0003 0.0001
September 0.0538 0.0769 0.0041 0.0029
Oktober -0.0405 -0.0714 0.0029 0.0016
November 0.0203 -0.0330 -0.0007 0.0004
Desember 0.0491 0.0000 0.0000 0.0024
Jumlah 0.6716 0.8199 0.1129 0.1002
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β =
n∑ xy - ∑ x∑ y
n∑ x2 - (∑ x)2
=
12 (0,1129) – (0,6716 x 0,8199)
12 (0,1002) – (0,6716)2
=
0,8040
0,7516
= 1,0697
Tabel 4.6 Perhitungan Beta (β) PT. ANTAM TbkTahun 2010
Bulan X (Rm) Y (Ri) XY X2
Januari 0.0302 -0.0341 -0.0010 0.0009
Februari -0.0237 -0.0235 0.0006 0.0006
Maret 0.0896 0.1566 0.0140 0.0080
April 0.0698 0.0208 0.0015 0.0049
Mei -0.0587 -0.1735 0.0102 0.0034
Juni 0.0417 -0.0313 -0.0013 0.0017
Juli 0.0534 0.0825 0.0044 0.0029
Agustus 0.0041 -0.0119 0.0000 0.0000
September 0.1361 0.1446 0.0197 0.0185
Oktober 0.0383 0.0737 0.0028 0.0015
November -0.0286 -0.0882 0.0025 0.0008
Desember 0.0488 0.0538 0.0026 0.0024
Jumlah 0.4010 0.1695 0.0559 0.0456
Sumber: data diolah
β =
n∑ xy - ∑ x∑ y
n∑ x2 - (∑ x)2
=
12 (0,0559) – (0,4010 x 0,1695)
12 (0,0456) – (0,4010)2
=
0,6026
0,3865
= 1,5594
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Tabel 4.7 Perhitungan Beta (β) PT. ANTAM TbkTahun 2011
Bulan X (Rm) Y (Ri) XY X2
Januari -0.0795 -0.1122 0.0089 0.0063
Februari 0.0179 0.0115 0.0002 0.0003
Maret 0.0600 0.0455 0.0027 0.0036
April 0.0383 -0.0109 -0.0004 0.0015
Mei 0.0045 -0.0549 -0.0002 0.0000
Juni 0.0134 -0.0349 -0.0005 0.0002
Juli 0.0623 -0.0072 -0.0004 0.0039
Agustus -0.0700 -0.0600 0.0042 0.0049
September -0.0762 -0.2021 0.0154 0.0058
Oktober 0.0681 0.1933 0.0132 0.0046
November -0.0200 -0.0838 0.0017 0.0004
Desember 0.0288 -0.0122 -0.0004 0.0008
Jumlah 0.0479 -0.3279 0.0444 0.0324
Sumber: data diolah
β =
n∑ xy - ∑ x∑ y
n∑ x2 - (∑ x)2
=
12 (0,0444) – (0,0479 x -0,3279)
12 (0,0324) – (0,0479)2
=
0,5480
0,3861
= 1,4195
Tabel 4.8 di bawah ini menunjukkan perhitungan nilai beta (β) selama
tiga tahun terakhir mulai dari tahun 2009 sampai dengan tahun 2011.
Tabel 4.8 Nilai Beta (β) PT. ANTAM Tbk Tahun 2009-2011
Tahun Nilai Beta (β)
2009 1,0697
2010 1,5594
2011 1,4195
Sumber: tabel 4.5 sampai tabel 4.7
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Berdasarkan tabel 4.8 yang merupakan keseluruhan perhitungan nilai
beta (β) dapat dilihat bahwa PT. Aneka Tambang Tbk pada tahun 2009 nilai beta
mencapai 1,0697, tahun 2010 nilai beta 1,5594, dan tahun 2011 nilai beta
1,4195. Hasil perhitungan nilai beta (β) ini menunjukkan besarnya tingkat risiko
investasi yang bergerak mengikuti pasar saham. Dari hasil tersebut menunjukkan
bahwa nilai beta (β) dipengaruhi oleh tingkat pengembalian (Rm) dan tingkat
pengembalian saham individu (Ri). Apabila tingkat pengembalian (Rm) dan tingkat
pengembalian saham individu (Ri) sama-sama tinggi maka nilai beta juga tinggi.
Demikian pula sebaliknya, apabila tingkat pengembalian (Rm) dan tingkat
pengembalian saham individu (Ri) rendah, maka nilai beta (β) yang dihasilkan
juga rendah. Dengan demikian dapat diperoleh biaya modal saham (Ke) PT
Aneka Tambang Tbk sebagai berikut:
Ke = Rf + (Rm – Rf) β
Ke 2009 = 0,0729 + (0,6716 – 0,0729) 1,0697
= 1,3120
Ke 2010 = 0,0664 + (0,4010 – 0,0664) 1,559
= 0,9228
Ke 2011 = 0,0652 + (0,0479 – 0,0652) 1,4195
= 0,0233
Hasil perhitungan biaya modal saham (Ke) dapat dilihat pada tabel berikut
ini:
57
Tabel 4.9 Biaya Modal Saham (Ke) PT. Aneka Tambang Tbk Tahun 2009-2011
Keterangan T A H U N
2009 2010 2011
Rf 0.0729 0.0664 0.0652
Rm 0.6716 0.4010 0.0479
Β 1.0697 1.5594 1.4195
Ke 1.3120 0.9228 0.0233
Sumber: data diolah
Tabel 4.9 menunjukkan bahwa biaya modal saham pada tahun 2009
bernilai positif yakni 131,2%. Pada tahun 2010 biaya modal saham (Ke) sebesar
92,28%, menurun dibandingkan dengan tahun 2009. Kemudian pada tahun 2011
menurun drastis menjadi 2,33%.
Hasil perhitungan di atas menunjukkan bahwa besarnya biaya modal
saham (Ke) yang harus dikeluarkan oleh perusahaan kepada para pemegang
dana. Dari hasil tersebut jelas menunjukkan bahwa dengan tingkat pengembalian
pasar (Rm) lebih tinggi dari tingkat suku bunga bebas resiko (Rf), maka beta (β)
yang tinggi akan menghasilkan tingkat keuntungan yang tinggi, begitu sebaliknya
apabila tingkat pengembalian yang pasar (Rm) lebih rendah dari tingkat suku
bunga bebas resiko (Rf), maka beta (β) yang tinggi akan menghasilkan tingkat
keuntungan yang rendah.
3. Menghitung struktur modal
Struktur permodalan neraca diperoleh melalui pembagian rata-rata baik
modal hutang maupun modal saham (modal sendiri) dengan total jumlah modal
dengan rumus berikut:
Hutang Jangka Panjang
Komposisi Hutang Jangka Panjang =
Jumlah Modal
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Modal Saham
Komposisi Modal Saham =
Jumlah Modal
Hutang Jangka Panjang
Jumlah Modal =
Modal Saham
Perhitungan struktur modal PT. Aneka Tambang Tbk selama tiga tahun
secara keseluruhan disajikan dalam bentuk tabel komparatif berikut ini:
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Tabel 4.10 Struktur Permodalan PT. Aneka Tambang Tbk Tahun 2009-2011
Sumber: data diolah
Keterangan TAHUN
2009 2010 2011
Hutang Jangka Panjang 1.000.596.323 720.825.489 3.573.361.944
Modal 8.148.939.490 9.580.098.225 10.772.043.550
Hutang Jangka Panjang + Modal 9.149.535.813 10.300.923.714 14.345.405.494
Komposisi Hutang (Wd) 0,1094 0,0700 0,2491
Komposisi Modal (We) 0,8906 0,9300 0,7509
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Berdasarkan table 4.10 di atas komposisi hutang PT. ANTAM pada tahun
2009 sebesar 10,94% dan mengalami penurunan menjadi 7% pada tahun 2010.
Komposisi hutang terbesar terjadi pada tahun 2011 sebesar 24,91%. Tingginya
komposisi utang menunjukkan bahwa risiko yang ditanggung oleh pemegang
saham semakin besar dan juga perusahaan aktif dalam mengumpulkan dana.
Sedangkan komposisi modal pada tahun 2009 sebesar 89,06%, tahun 2010
sebesar 93% dan tahun 2011 sebesar 75,09%. Persentase ini menunjukkan
bahwa komposisi modal perusahaan selama tiga tahun relatif menurun.
4. Menghitung biaya rata-rata tertimbang (WACC)
Biaya modal rata-rata tertimbang merupakan tingkat biaya penggunaan
modal perusahaan secara keseluruhan meliputi biaya hutang dan biaya modal.
Perhitungan biaya modal rata-rata tertimbang (WACC) merupakan penjumlahan
dari hasil perkalian biaya hutang dan biaya ekuitas dengan masing-masing
struktur modalnya atau sesuai dengan rumus yang telah dibahas sebelumnya,
yaitu:
WACC = Wd x Kd (1-T) + We x Ke
Keterangan:
Wd = Proporsi utang dalam stuktur modal
Kd = Tingkat biaya modal utang setelah pajak
T = Tingkat pajak yang berlaku
We = Proporsi saham dalam struktur modal
Ke = Biaya modal saham
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Sehingga besarnya biaya rata-rata tertimbang (WACC) PT. Aneka
Tambang Tbk yang diperoleh adalah:
WACC2009 = (0,1094 x 0,0376) + (0,8906 x 1,3120) = 1,1726
WACC2010 = (0,0700 x 0,0125) + (0,9300 x 0,9228) = 0,8591
WACC2011 = (0,2491 x 0,0049) + (0,7509 x 0,0233) = 0,0187
Berikut perhitungan biaya rata-rata tertimbang (WACC) PT. Aneka
Tambang Tbk. tahun 2009-2011 akan disajikan dalam bentuk tabel komparatif.
Tabel 4.11 Biaya Modal Rata-Rata Tertimbang (WACC) PT. Aneka Tambang Tbk
tahun 2009-2011
Sumber: data diolah
Berdasarkan tabel 4.11 di atas, biaya modal rata-rata tertimbang PT.
ANTAM pada tahun 2009 bernilai positif yakni 1,1726 karena biaya modal saham
(Ke) pada tahun tersebut juga positif yakni 1,3120, biaya modal rata-rata
tertimbang pada periode ini cukup tinggi karena biaya modal saham dan
komposisi modal (We) pada periode ini juga tinggi. Kemudian pada tahun 2010
WACC perusahaan turun menjadi 0,8591, sama halnya dengan periode 2010,
pada tahun 2011 WACC perusahaan juga mengalami penurunan drastis menjadi
0,0187. Hal ini disebabkan biaya modal saham mengalami penurunan lebih
Keterangan
TAHUN
2009 2010 2011
Wd 0,1094 0,0700 0,2491
Kd 0,0376 0,0125 0,0049
We 0,8906 0,9300 0,7509
Ke 1,3120 0,9228 0,0233
WACC 1,1726 0,8591 0,0187
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besar dibandingkan dengan peningkatan komposisi modal perusahaan. nilai
biaya modal tertimbang PT. Aneka Tambang dapat dilihat pada tabel berikut ini:
Tabel 4.12 Nilai Biaya Modal Tertimbang PT. Aneka Tambang Tahun 2009-2011
Tahun Total Modal WACC Nilai Biaya Modal
2009 8.148.939.490.00 1,1726 9.555.446.445.97
2010 9.580.098.225.00 [0,8591 8.230.262.385.10
2011 10.772.043.550.00 0,0187 201.437.214.39
Sumber: data diolah
5. Menghitung nilai tambah ekonomi atau economic value added (EVA)
Setelah nilai biaya modal tertimbang (WACC) diketahui, maka EVA PT.
Aneka Tambang dapat dihitung dengan rumus berikut:
EVA = EBIT – (Tax + WACC)
Adapun hasil perhitungan EVA PT. Aneka Tambang Tbk tahun 2009
sampai dengan tahun 2011 disajikan dalam bentuk tabel berikut:
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Tabel 4.13 Perhitungan Economic Value Added (EVA) PT. Aneka Tambang Tahun 2009-2011
Sumber: data diolah
Keterangan
TAHUN
2009 2010 2011
Laba Sebelum Pajak 784.017.742 2.272.623.684 2.568.781.385
Beban Bunga 47.049.683 12.651.557 22.723.138
EBIT 831.067.425 2.285.275.241 2.591.504.523
Beban Pajak 157.054.718 656.708.882 604.445.009
NOPAT 674.012.707.00 1.628.566.359 1.987.059.514
Biaya Modal Tertimbang 9.555.446.445.97 8.230.262.385.10 201.437.214.39
EVA -8.881.433.738.97 -6.601.696.026.10 1.785.622.299.62
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Berdasarkan hasil pehitungan EVA pada tabel 4.13 diatas, dapat dilihat
bahwa nilai tambah ekonomi atau Economic Value Added (EVA) pada PT. Aneka
Tambang selama tiga tahun terakhir, yaitu tahun 2009, 2010, dan 2011
cenderung mengalami peningkatan.
Pada tabel 4.13 tampak nilai EVA untuk PT. ANTAM Tbk. dengan
menggunakan model EVA menunjukkan posisi EVA berada di bawah nol atau
bernilai negatif pada tahun 2009 yakni Rp. -8.881.433.738.97 dan pada tahun
2010 yakni Rp. -6.601.696.026.10.
Kondisi EVA yang negatif tersebut disebabkan karena besarnya biaya
modal yang ditanggung lebih besar dari pada laba bersih setelah pajak atau net
operating after tax (NOPAT). Kondisi ini (EVA <0) berarti pada tahun 2009 dan
2010 perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah ekonomis dan harapan
para investor.
Sementara untuk tahun 2011 menunjukkan hasil EVA yang positif atau
posisi EVA berada diatas nol yakni Rp. 1.785.622.299.62. Hal ini menunjukkan
tingkat pengembalian yang dihasilkan melebihi tingkat biaya modal atau tingkat
pengembalian sesuai dengan yang diharapkan oleh investor, dengan demikian
pemegang saham bisa mendapatkan pengembalian yang sama atau bahkan
lebih dari yang ditanamkan. Keadaan ini (EVA >0) menunjukkan perusahaan
berhasil menciptakan nilai tambah bagi pemilik modal dan konsisten dengan
tujuan memaksimumkan nilai perusahaan.
Kinerja keuangan perusahaan paling baik berdasarkan analisis EVA
adalah periode 2011 yakni PT. Aneka Tambang Tbk. mampu mmperoleh nilai
tambah ekonomi sebesar Rp.1.749.177.921,62.
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BAB V
PENUTUP
5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan oleh
peneliti pada PT. Aneka Tambang Tbk, maka peneliti dapat menyimpulkan
sebagai berikut.
1. Kinerja keuangan PT. ANTAM berdasarkan analisis Economic Value Added
(EVA) pada tahun 2009 adalah kurang baik, dimana EVA < 0, yakni
Rp.-8.881.433.738.97. Kemudian pada tahun 2010 kinerja keuangan PT.
ANTAM juga kurang baik, dimana EVA < 0, yakni Rp.-6.601.696.026.10.
Sedangkan kinerja PT. ANTAM Tbk. pada tahun 2011 adalah baik, dimana
EVA > 0, yakni pada periode ini perusahaan mampu menciptakan nilai
tambah ekonomi sebesar Rp.1.749.177.921,62.
2. Berdasarkan analisis EVA pada tahun 2009 sampai tahun 2011, PT. Aneka
Tambang Tbk. memiliki kinerja paling baik pada periode 2011 dimana
perusahaan memperoleh nilai tambah ekonomi Rp. 1.749.177.921,62.
3. Hasil EVA yang positif dapat berdampak baik bagi perusahaan dan
memberikan keuntungan bagi para investor baik kreditur maupun pemegang
saham. Nilai positif pada EVA terjadi karena adanya kenaikan nilai NOPAT
yang di peroleh dari peningkatan laba perusahaan.
5.2 Saran
Berdasarkan kesimpulan di atas, ada beberapa saran yang dapat
dijadikan bahan masukan bagi manajemen PT. Aneka Tambang Tbk. sebagai
berikut.
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1. Berdasarkan nilai EVA yang telah dicapai oleh PT. Aneka Tambang Tbk.
pada tahun 2009 dan tahun 2010 menunjukkan nilai yang negatif, besarnya
biaya modal yang ditanggung perusahaan tidak sebanding dengan laba
bersih yang diperoleh perusahaan, untuk itu manajemen perusahaan perlu
melakukan pengawasan terhadap biaya modal yang digunakan, karena
biaya modal menunjukkan besarnya pengembalian yang dituntut oleh
investor atas modal yang diinvestasikan di perusahaan. Manajemen juga
perlu lebih memperhatikan kebijaksanaan struktur modal, menggunakan
strategi penciptaan nilai dengan meningkatkan efisiensi operasi, dalam hal
ini meningkatkan keuntungan tanpa menggunakan tambahan modal, serta
menarik modal yang tidak produktif dan menarik modal yang menghasilkan
return yang rendah dan menghapus unit bisnis yang tidak menjanjikan hasil.
2. PT. Aneka Tambang Tbk. walaupun telah mencapai nilai EVA yang positif
pada periode 2011 perlu bersikap hati-hati dalam menentukan kebijakan
struktur dan komposisi modal dan dapat menurunkan biaya modal serta
meningkatkan NOPAT setiap tahunnya.
5.3 Keterbatasan Penelitian
Keterbatasan penelitian ini adalah hanya melihat kinerja perusahaan
bedasarkan Economic Value Added (EVA) serta fokus penelitiannya pada satu
perusahaan saja. Apabila memungkinkan, diharapkan bagi peneliti selanjutnya
menambahkan alat ukur kinerja yang lain dan membandingkannya dengan
perusahaan-perusahaan sejenis.
Selain itu EVA memiliki keterbatasan, yaitu EVA dianggap sebagai alat
ukur semata dan tidak bisa berfungsi sebagai cara untuk mecapai sasaran
perusahaan serta kurang memperhatikan aspek non-keuangan sehingga tidak
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komprehensif. Dibutuhkan metode pengukuran kinerja lain untuk meminimalisir
keterbatasan tersebut. Balance Score Card (BSC) dalam hal ini dapat digunakan
untuk meminimalisir keterbatasan dari EVA. Balance Score Card merupakan
laporan kinerja organisasi berdasarkan keuangan dan non keuangan yang luas
dan merupakan bagian yang penting dari usaha perusahaan untuk lebih
memahami dan mengimplementasikan strategi dalam mencapai sasaran / tujuan
perusahaan.
BSC terdiri dari empat faktor penentu keberhasilan, diantaranya adalah:
1. Perspektif keuangan, mencakup ukuran kinerja pendapatan.
2. Perspektif pelanggan, mencakup ukuran kepuasan pelanggan.
3. Perspekti proses internal, mencakup diantaranya ukuran produktivitas
dan kecepatan.
4. Pembelajaran dan inovasi, mencakup ukuran seperti jumlah jam pelatihan
karyawan dan jumlah paten atau produk baru.
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LAMPIRAN
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Lampiran 1: Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) BEI Tahun 2009-2011
Date Open High Low Close Volume AdjClose
12/1/2011 3715.44 3825.96 3666.25 3822 1911550700 3821.99
11/1/2011 3790.11 3859.1 3618.97 3715.1 2557527800 3715.08
10/3/2011 3548.12 3875.11 3256.44 3790.9 3770432200 3790.85
9/2/2011 3841.73 4028.48 3217.95 3549 2610060400 3549.03
8/1/2011 4131.73 4195.72 3590.94 3841.7 3810505300 3841.73
7/1/2011 3888.2 4177.74 3888.2 4130.8 3703415800 4130.8
6/1/2011 3837.18 3896.16 3704.58 3888.6 3233468900 3888.57
5/2/2011 3819.8 3872.95 3760.79 3837 4407107500 3836.97
4/1/2011 3679.05 3824.07 3671.18 3819.6 2588791200 3819.62
3/1/2011 3470.63 3683.47 3465.6 3678.7 2452225600 3678.67
2/1/2011 3411.08 3521.63 3336.83 3470.4 1981020400 3470.35
1/3/2011 3704.44 3789.47 3309.62 3409.2 2846015800 3409.17
12/1/2010 3530.93 3788.56 3530.93 3703.5 3099489000 3703.51
11/1/2010 3635.52 3777.92 3529.85 3531.2 5221298500 3531.21
10/1/2010 3501.2 3667.01 3501.2 3635.3 5022649800 3635.32
9/1/2010 3081.49 3524.32 3081.49 3501.3 4078938800 3501.3
8/2/2010 3070.28 3150.16 2959.75 3081.9 4063138000 3081.88
7/1/2010 2912.88 3104.08 2860.91 3069.3 3884965400 3069.28
6/1/2010 2796.66 2981.28 2698.28 2913.7 4259397500 2913.68
5/3/2010 2971.75 2996.42 2502.05 2797 4925558700 2796.96
4/1/2010 2777.7 2972.92 2777.7 2971.3 5273440300 2971.25
3/1/2010 2548.83 2818.94 2545.89 2777.3 3888145400 2777.3
2/1/2010 2610.59 2613.67 2431.84 2549 3202115300 2549.03
1/4/2010 2533.95 2689.77 2532.9 2610.8 4242926200 2610.8
12/1/2009 2416.04 2542.5 2413 2534.4 3097530100 2534.36
11/2/2009 2365.65 2494.82 2294.56 2415.8 5165790600 2415.84
10/1/2009 2467.9 2559.67 2235.39 2367.7 4195024800 2367.7
9/1/2009 2341.43 2482.85 2272.76 2467.6 3960611100 2467.59
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Lanjutan Lampiran 1
Date Open High Low Close Volume AdjClose
8/3/2009 2323.85 2411.9 2271.21 2341.5 4333564700 2341.54
7/1/2009 2026.88 2332.76 1992.38 2323.2 4630064400 2323.24
6/1/2009 1917.45 2116.17 1888.82 2026.8 5556872500 2026.78
5/1/2009 1722.77 1941.79 1701.99 1916.8 2851413400 1916.83
4/1/2009 1434.07 1728.07 1434.07 1722.8 3009979400 1722.77
3/2/2009 1285.48 1467.52 1244.87 1434.1 440725900 1434.07
2/2/2009 1330.02 1360.94 1281.07 1285.5 681557000 1285.48
1/5/2009 1377.45 1472.46 1307.53 1332.7 339604500 1332.67
12/1/2008 1240.85 1376.1 1177.86 1355.4 172534500 1355.41
11/3/2008 1281.51 1430.72 1102.67 1241.54 336466400 1241.54
10/6/2008 1766.94 1766.94 1089.34 1256.7 199721600 1256.7
9/1/2008 2157.02 2168.8 1592.24 1832.51 310863800 1832.51
8/1/2008 2283.02 2283.02 2035.59 2165.94 716255500 2165.94
7/1/2008 2361.48 2394.17 2129.4 2304.51 266418800 2304.51
6/2/2008 2447.63 2461.05 2316.43 2349.1 332752700 2349.1
5/2/2008 2333.56 2516.26 2322.19 2444.35 691045000 2444.35
4/1/2008 2463.74 2465.82 2167.65 2304.52 433096200 2304.52
3/3/2008 2651.88 2689.66 2239.73 2447.3 384152600 2447.3
2/1/2008 2657.16 2773.43 2573.41 2721.94 606519900 2721.94
1/2/2008 2739.59 2838.48 2229.82 2627.25 1050029300 2627.25
12/3/2007 2703.72 2818.53 2629.07 2745.83 472095200 2745.83
Sumber:www.yahoofinance.com
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Lampiran 2: Harga Saham PT. Aneka Tambang Tbk. Tahun 2009-2011
Date Open High Low Close Avg Vol AdjClose*
1-Dec-11 1,640.00 1,680.00 1,580.00 1,620.00 5,174,900 1,484.36
1-Nov-11 1,690.00 1,800.00 1,580.00 1,640.00 13,757,200 1,502.68
3-Oct-11 1,410.00 1,850.00 1,380.00 1,790.00 29,792,800 1,640.12
5-Sep-11 1,890.00 1,970.00 1,400.00 1,500.00 16,921,400 1,374.41
1-Aug-11 2,025.00 2,050.00 1,720.00 1,880.00 20,578,600 1,722.59
7-Jul-11 60.1035 Dividend
1-Jul-11 2,100.00 2,150.00 1,970.00 2,000.00 13,549,700 1,832.54
1-Jun-11 2,150.00 2,175.00 1,990.00 2,075.00 13,449,500 1,848.11
2-May-11 2,275.00 2,300.00 2,100.00 2,150.00 14,479,900 1,914.91
1-Apr-11 2,325.00 2,425.00 2,250.00 2,275.00 11,307,800 2,026.24
1-Mar-11 2,275.00 2,325.00 2,100.00 2,300.00 13,528,300 2,048.51
1-Feb-11 2,275.00 2,325.00 2,150.00 2,200.00 11,639,200 1,959.44
3-Jan-11 2,475.00 2,600.00 2,175.00 2,175.00 20,981,800 1,937.18
1-Dec-10 2,450.00 2,525.00 2,225.00 2,450.00 13,322,300 2,182.11
1-Nov-10 2,550.00 2,775.00 2,250.00 2,325.00 29,015,900 2,070.77
1-Oct-10 2,450.00 2,675.00 2,325.00 2,550.00 37,999,000 2,271.17
1-Sep-10 2,100.00 2,400.00 2,075.00 2,375.00 38,029,000 2,115.31
2-Aug-10 2,125.00 2,225.00 2,000.00 2,075.00 29,321,500 1,848.11
1-Jul-10 1,900.00 2,150.00 1,880.00 2,100.00 24,894,000 1,870.38
29-Jun-10 21.5756 Dividend
1-Jun-10 1,910.00 2,100.00 1,830.00 1,940.00 27,491,700 1,727.87
3-May-10 2,375.00 2,450.00 1,650.00 2,025.00 50,217,800 1,784.36
1-Apr-10 2,400.00 2,625.00 2,275.00 2,450.00 41,614,000 2,158.86
1-Mar-10 2,100.00 2,425.00 2,050.00 2,400.00 36,104,700 2,114.80
1-Feb-10 2,100.00 2,175.00 1,920.00 2,075.00 23,972,300 1,828.42
4-Jan-10 2,200.00 2,400.00 2,075.00 2,125.00 28,643,500 1,872.48
1-Dec-09 2,200.00 2,450.00 2,050.00 2,200.00 21,259,700 1,938.57
2-Nov-09 2,150.00 2,525.00 2,125.00 2,200.00 31,998,000 1,938.57
1-Oct-09 2,475.00 2,725.00 2,100.00 2,275.00 44,486,700 2,004.65
1-Sep-09 2,300.00 2,650.00 2,150.00 2,450.00 56,455,900 2,158.86
74
3-Aug-09 2,250.00 2,775.00 2,200.00 2,275.00 102,604,400 2,004.65
1-Jul-09 2,025.00 2,250.00 1,810.00 2,200.00 55,220,300 1,938.57
1-Jun-09 2,000.00 2,425.00 1,830.00 2,025.00 82,908,700 1,784.36
1-May-09 1,430.00 2,125.00 1,370.00 1,980.00 111,299,200 1,744.71
1-Apr-09 1,100.00 1,510.00 1,090.00 1,430.00 110,962,200 1,260.07
2-Mar-09 1,190.00 1,210.00 1,060.00 1,090.00 26,389,800 960.47
2-Feb-09 1,110.00 1,260.00 1,040.00 1,200.00 34,305,800 1,057.40
5-Jan-09 1,140.00 1,320.00 1,040.00 1,110.00 49,880,200 978.09
1-Dec-08 1,000.00 1,210.00 940.00 1,090.00 64,015,200 960.47
Sumber: www.yahoofinance.com
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  The original consolidated financial statements included herein are in 
Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
 
1 
 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN 
31 Desember 2009 dan 2008 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS 
December 31, 2009 and 2008 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
         
              
               
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
AKTIVA          ASSETS 
 
AKTIVA LANCAR         CURRENT ASSETS 
Kas dan setara kas  2.773.582.727   2a,3   3.284.218.532  Cash and cash equivalents 
Kas yang dibatasi penggunaannya  123.700.783   4   158.549.964  Restricted cash 
Piutang usaha - pihak ketiga         
 (setelah dikurangi penyisihan          Trade receivables - third parties 
 piutang ragu-ragu sebesar           (net of allowance for doubtful  
 Rp1.038.311 pada tahun 2009 dan          accounts of Rp1,038,311 in 2009  
 Rp4.605.628 pada tahun 2008)  818.097.073   2f,5   594.950.328  and Rp4,605,628 in 2008) 
Piutang lain-lain (setelah           
 dikurangi penyisihan piutang                Other receivables 
 ragu-ragu sebesar           (net of allowance for doubtful 
 Rp12.323.678 pada tahun 2009 dan          accounts of Rp12,323,678 in 2009  
 2008)    212.837.602      131.186.741  and 2008)  
Persediaan (setelah dikurangi  
 penyisihan persediaan usang 
 sebesar Rp5.071.183 pada          Inventories (net of allowance for 
 tahun 2009 dan 2008 dan          obsolescence of Rp5,071,183  
 akumulasi rugi penurunan nilai          in 2009 and 2008 and  
 sebesar Rp143.579.136                   accumulated impairment loss  
 pada tahun 2008)  1.170.505.411   2g,6   1.391.471.720  of Rp143,579,136 in 2008)   
Pajak dibayar di muka  163.372.533   2o,14a   129.460.830  Prepaid taxes 
Biaya dibayar di muka  44.049.314      53.425.709  Prepaid expenses 
Aktiva lancar lain-lain  130.701.574      76.268.120  Other current assets 
            
Jumlah Aktiva Lancar  5.436.847.017      5.819.531.944  Total Current Assets 
            
 
AKTIVA TIDAK LANCAR          NON-CURRENT ASSETS 
Investasi dalam saham - bersih  73.506.059   2d,7   92.608.473  Investments in shares of stock - net 
Aset tetap (setelah dikurangi          Property, plant and equipment 
 akumulasi penyusutan sebesar           (net of accumulated 
 Rp2.906.728.332 pada tahun 2009          depreciation of  
 dan Rp2.371.059.584          Rp2,906,728,332 in 2009 and 
 pada tahun 2008 dan akumulasi           Rp2,371,059,584 in 2008 and  
 rugi penurunan nilai sebesar          accumulated impairment loss  
 Rp114.086.042 pada tahun 2009)  2.890.601.952   2h,8   2.890.477.780  of Rp114,086,042 in 2009) 
Biaya eksplorasi dan pengembangan           
 tangguhan (setelah dikurangi          Deferred exploration 
 akumulasi rugi penurunan nilai           and development expenditures  
 sebesar Rp325.070.254 pada tahun          (net of accumulated impairment  
 2009 dan Rp30.285.548 pada tahun          loss of Rp325,070,254 in 2009  
 2008 dan akumulasi amortisasi          and Rp30,285,548 in 2008 and 
 sebesar Rp116.541.187 pada tahun          accumulated amortization 
 2009 dan Rp96.700.445           of Rp116,541,187 in 2009 and  
 pada tahun 2008)  780.712.101   2k,9   622.828.357   Rp96,700,445 in 2008) 
Biaya tangguhan (setelah dikurangi          Deferred charges (net of 
 akumulasi amortisasi sebesar          accumulated amortization of 
 Rp64.831.461 pada tahun 2009          Rp64,831,461 in 2009 and 
 dan Rp46.958.122 pada tahun 2008) 20.794.799   2j,11   29.903.644  Rp46,958,122 in 2008) 
Taksiran tagihan pajak penghasilan  281.438.187   2o,14c   269.945.984  Estimated claims for tax refund 
Goodwill - bersih  80.964.126   2t,10   85.360.253  Goodwill - net 
Aktiva pajak tangguhan - bersih  348.539.106   2o,14d   380.271.230  Deferred tax assets - net 
Biaya pengelolaan dan reklamasi         Deferred environmental 
 lingkungan hidup tangguhan  2.033.435     2.440.902  and reclamation expenditures 
Aktiva tidak lancar lainnya  24.559.656     51.672.213  Other non-current assets 
            
Jumlah Aktiva Tidak Lancar  4.503.149.421     4.425.508.836  Total Non-current Assets 
            
JUMLAH AKTIVA  9.939.996.438     10.245.040.780  TOTAL ASSETS              
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  The original consolidated financial statements included herein are in 
Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
 
2 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2009 dan 2008 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (continued) 
December 31, 2009 and 2008 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
          
              
              
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
              LIABILITIES AND  
KEWAJIBAN DAN EKUITAS          STOCKHOLDERS’ EQUITY 
 
KEWAJIBAN LANCAR          CURRENT LIABILITIES 
Hutang usaha          Trade payables 
 Pihak ketiga  155.577.968   12   128.562.808  Third parties 
 Pihak yang mempunyai 
  hubungan istimewa  2.932.320   2i,12,27   1.968.830  Related parties 
Hutang lain-lain  70.875.303   15a   47.600.296  Other payables 
Biaya masih harus dibayar  227.432.287   13,27   204.523.461  Accrued expenses 
Hutang pajak   16.425.379   2o,14b   20.140.415  Taxes payable  
Bagian kewajiban jangka            
 panjang yang akan jatuh tempo          Current maturities 
 dalam waktu satu tahun          of long-term liabilities  
 Uang muka pelanggan   16.108.164      46.874.525  Advances from customers 
 Pinjaman investasi  239.700.000   15   255.500.000  Investment loans 
 Penyisihan untuk pengelolaan          Provision for environmental  
  dan reklamasi lingkungan hidup  18.479.675   2l,16   13.028.056  and reclamation costs 
            
Jumlah Kewajiban Lancar  747.531.096      718.198.391  Total Current Liabilities 
            
 
KEWAJIBAN TIDAK LANCAR          NON-CURRENT LIABILITIES 
 
Kewajiban jangka panjang - setelah           
 dikurangi bagian yang jatuh tempo          Long-term liabilities - net 
 dalam satu tahun           of current maturities 
 Uang muka pelanggan  13.744.978      28.590.863  Advances from customers 
 Pinjaman investasi  239.700.000   15   558.450.000  Investment loans 
 Penyisihan untuk pengelolaan           
  dan reklamasi          Provision for environmental 
  lingkungan hidup  157.623.126   2l,16   143.915.840  and reclamation costs 
Hutang kepada pihak yang mempunyai           
 hubungan istimewa   34.008.915      37.114.469  Due to related parties 
Kewajiban pensiun dan imbalan          Pension and other 
 pasca-kerja lainnya   555.519.304   2p,2q,2r,26  644.700.731  post-retirement obligations 
             
Jumlah Kewajiban Tidak Lancar  1.000.596.323      1.412.771.903  Total Non-current Liabilities 
            
 
HAK MINORITAS  42.929.529   2b   50.932.665  MINORITY INTERESTS 
            
 
 
  The original consolidated financial statements included herein are in 
Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
 
1 
 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN 
31 Desember 2009 dan 2008 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS 
December 31, 2009 and 2008 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
         
              
               
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
AKTIVA          ASSETS 
 
AKTIVA LANCAR         CURRENT ASSETS 
Kas dan setara kas  2.773.582.727   2a,3   3.284.218.532  Cash and cash equivalents 
Kas yang dibatasi penggunaannya  123.700.783   4   158.549.964  Restricted cash 
Piutang usaha - pihak ketiga         
 (setelah dikurangi penyisihan          Trade receivables - third parties 
 piutang ragu-ragu sebesar           (net of allowance for doubtful  
 Rp1.038.311 pada tahun 2009 dan          accounts of Rp1,038,311 in 2009  
 Rp4.605.628 pada tahun 2008)  818.097.073   2f,5   594.950.328  and Rp4,605,628 in 2008) 
Piutang lain-lain (setelah           
 dikurangi penyisihan piutang                Other receivables 
 ragu-ragu sebesar           (net of allowance for doubtful 
 Rp12.323.678 pada tahun 2009 dan          accounts of Rp12,323,678 in 2009  
 2008)    212.837.602      131.186.741  and 2008)  
Persediaan (setelah dikurangi  
 penyisihan persediaan usang 
 sebesar Rp5.071.183 pada          Inventories (net of allowance for 
 tahun 2009 dan 2008 dan          obsolescence of Rp5,071,183  
 akumulasi rugi penurunan nilai          in 2009 and 2008 and  
 sebesar Rp143.579.136                   accumulated impairment loss  
 pada tahun 2008)  1.170.505.411   2g,6   1.391.471.720  of Rp143,579,136 in 2008)   
Pajak dibayar di muka  163.372.533   2o,14a   129.460.830  Prepaid taxes 
Biaya dibayar di muka  44.049.314      53.425.709  Prepaid expenses 
Aktiva lancar lain-lain  130.701.574      76.268.120  Other current assets 
            
Jumlah Aktiva Lancar  5.436.847.017      5.819.531.944  Total Current Assets 
            
 
AKTIVA TIDAK LANCAR          NON-CURRENT ASSETS 
Investasi dalam saham - bersih  73.506.059   2d,7   92.608.473  Investments in shares of stock - net 
Aset tetap (setelah dikurangi          Property, plant and equipment 
 akumulasi penyusutan sebesar           (net of accumulated 
 Rp2.906.728.332 pada tahun 2009          depreciation of  
 dan Rp2.371.059.584          Rp2,906,728,332 in 2009 and 
 pada tahun 2008 dan akumulasi           Rp2,371,059,584 in 2008 and  
 rugi penurunan nilai sebesar          accumulated impairment loss  
 Rp114.086.042 pada tahun 2009)  2.890.601.952   2h,8   2.890.477.780  of Rp114,086,042 in 2009) 
Biaya eksplorasi dan pengembangan           
 tangguhan (setelah dikurangi          Deferred exploration 
 akumulasi rugi penurunan nilai           and development expenditures  
 sebesar Rp325.070.254 pada tahun          (net of accumulated impairment  
 2009 dan Rp30.285.548 pada tahun          loss of Rp325,070,254 in 2009  
 2008 dan akumulasi amortisasi          and Rp30,285,548 in 2008 and 
 sebesar Rp116.541.187 pada tahun          accumulated amortization 
 2009 dan Rp96.700.445           of Rp116,541,187 in 2009 and  
 pada tahun 2008)  780.712.101   2k,9   622.828.357   Rp96,700,445 in 2008) 
Biaya tangguhan (setelah dikurangi          Deferred charges (net of 
 akumulasi amortisasi sebesar          accumulated amortization of 
 Rp64.831.461 pada tahun 2009          Rp64,831,461 in 2009 and 
 dan Rp46.958.122 pada tahun 2008) 20.794.799   2j,11   29.903.644  Rp46,958,122 in 2008) 
Taksiran tagihan pajak penghasilan  281.438.187   2o,14c   269.945.984  Estimated claims for tax refund 
Goodwill - bersih  80.964.126   2t,10   85.360.253  Goodwill - net 
Aktiva pajak tangguhan - bersih  348.539.106   2o,14d   380.271.230  Deferred tax assets - net 
Biaya pengelolaan dan reklamasi         Deferred environmental 
 lingkungan hidup tangguhan  2.033.435     2.440.902  and reclamation expenditures 
Aktiva tidak lancar lainnya  24.559.656     51.672.213  Other non-current assets 
            
Jumlah Aktiva Tidak Lancar  4.503.149.421     4.425.508.836  Total Non-current Assets 
            
JUMLAH AKTIVA  9.939.996.438     10.245.040.780  TOTAL ASSETS              
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  The original consolidated financial statements included herein are in 
Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
 
3 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2009 dan 2008 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain)  
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (continued) 
December 31, 2009 and 2008 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
              
               
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
 
EKUITAS            STOCKHOLDERS’ EQUITY 
Modal saham -           Share capital - 
 Modal dasar -          Authorized capital - 
  1 saham preferen seri A          1 preferred series A Dwiwarna  
  Dwiwarna dan 37.999.999.999        share and 37,999,999,999 
  saham biasa seri B        series B ordinary shares 
 Modal ditempatkan dan disetor Issued and fully paid capital - 
  penuh - 1 saham preferen         1 preferred series A Dwiwarna  
  Dwiwarna dan 9.538.459.749        share and 9,538,459,749  
  saham biasa seri B dengan           series B ordinary shares   
  nilai nominal Rp100         with par value of Rp100 
  (rupiah penuh) per saham  953.845.975   17   953.845.975    (full amount) per share 
Tambahan modal disetor - bersih  2.526.309   2s,18   2.526.309  Additional paid-in capital - net 
Selisih kurs karena penjabaran           Difference in foreign currency 
 laporan keuangan  93.344.910  2b   44.072.576  translation 
              Difference arising from 
Selisih transaksi restrukturisasi          restructuring transactions of 
 entitas sepengendali  21.334.633   1b,2n   21.334.633  entities under common control 
Saldo laba          Retained earnings 
 Yang telah ditentukan           
  penggunaannya  6.487.015.718      5.686.654.306  Appropriated 
 Yang belum ditentukan 
  penggunaannya  604.307.088      1.368.139.165  Unappropriated 
Saham diperoleh kembali  (13.435.143)  2v,17   (13.435.143) Treasury stock 
            
Jumlah Ekuitas Bersih  8.148.939.490      8.063.137.821  Net Stockholders’ Equity 
            
JUMLAH KEWAJIBAN          TOTAL LIABILITIES AND 
DAN EKUITAS  9.939.996.438      10.245.040.780  STOCKHOLDERS’ EQUITY              
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  The original consolidated financial statements included herein are in 
Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
 
4 
 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2009 dan 2008 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME 
Years Ended December 31, 2009 and 2008 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
                  
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
 
PENJUALAN BERSIH  8.711.370.255   2m,20   9.591.981.138  NET SALES 
  
BEBAN POKOK PENJUALAN  (7.513.371.858)  2m,2p,21,24  (6.940.796.904) COST OF GOODS SOLD 
            
LABA KOTOR  1.197.998.397      2.651.184.234  GROSS PROFIT 
            
 
BEBAN USAHA          OPERATING EXPENSES 
Umum dan administrasi  (468.182.753) 2i,2m,2p,22,24  (650.963.574) General and administrative 
Penjualan dan pemasaran  (77.877.295)     (150.775.271) Selling and marketing 
Eksplorasi  (64.417.244)     (136.149.378) Exploration 
            
Jumlah Beban Usaha    (610.477.292)     (937.888.223) Total Operating Expenses 
            
LABA USAHA  587.521.105      1.713.296.011  OPERATING INCOME 
             
 
PENGHASILAN (BEBAN)           OTHER INCOME 
LAIN-LAIN          (EXPENSES) 
Dividen    227.134.120   7   178.744.352  Dividend 
Penghasilan bunga  151.196.066      178.548.866  Interest income 
Penghasilan denda dan klaim  119.126.316   23, 31z   15.845.655  Income from penalty and claims 
Beban keuangan  
 - bersih  (287.086.019)  2c,2e,25   (217.635.384) Finance charges - net 
Beban bunga    (47.049.683)     (50.346.415) Interest expense 
Bagian laba (rugi) bersih          Equity in net earnings (losses) of 
 perusahaan asosiasi  (1.771.248)  2d,7   29.931.362  associates 
Lain-lain - bersih  34.947.085      67.368.591  Others - net  
            
Penghasilan Lain-lain - Bersih  196.496.637      202.457.027  Other Income - Net  
            
LABA SEBELUM PAJAK           INCOME BEFORE INCOME 
PENGHASILAN  784.017.742      1.915.753.038  TAX 
            
 
BEBAN (MANFAAT) PAJAK     2o,14c     INCOME TAX EXPENSE 
PENGHASILAN          (BENEFIT) 
Kini     157.054.718      612.273.475  Current 
Tangguhan  31.732.124      (65.562.288) Deferred 
             
BEBAN PAJAK            
PENGHASILAN - BERSIH  188.786.842      546.711.187  INCOME TAX EXPENSE - NET 
             
 
LABA SEBELUM HAK          INCOME BEFORE 
MINORITAS ATAS RUGI/LABA          MINORITY INTERESTS IN 
BERSIH ANAK PERUSAHAAN          NET LOSS/INCOME OF 
YANG DIKONSOLIDASIKAN  595.230.900      1.369.041.851  CONSOLIDATED SUBSIDIARIES 
               
HAK MINORITAS ATAS RUGI            
(LABA) BERSIH ANAK          MINORITY INTERESTS IN 
PERUSAHAAN YANG          NET LOSS (INCOME) OF  
DIKONSOLIDASIKAN  9.076.188   2b   (902.686) CONSOLIDATED SUBSIDIARIES 
            
LABA BERSIH  604.307.088      1.368.139.165  NET INCOME              
 
LABA BERSIH PER           BASIC EARNINGS 
SAHAM DASAR (Rupiah penuh)  63,46   2u,28   143,48  PER SHARE (Full amount)               
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Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal  
31 Desember 2009 dan 2008 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS 
Years Ended December 31, 2009 and 2008 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
              
              
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
ARUS KAS DARI AKTIVITAS         CASH FLOWS FROM  
OPERASI         OPERATING ACTIVITIES 
Penerimaan dari pelanggan  8.338.364.981    10.699.250.207  Cash receipts from customers 
Pembayaran kepada pemasok   (6.746.307.851)    (7.034.467.154) Payments to suppliers 
Pembayaran kepada komisaris,          Payments to commissioners,  
 direksi dan karyawan  (665.717.026)    (756.754.778) directors and employees 
Penerimaan (pembayaran) 
 lain-lain - bersih  (11.960.792)    150.988.988  Other receipts (payments) - net 
            
             Net Cash Received from  
Kas Bersih dari Aktivitas Operasi  914.379.312     3.059.017.263  Operating Activities 
            
 
Penerimaan bunga  155.983.781     170.334.263  Cash receipts from interest income 
Penerimaan penghasilan         Cash receipts from income from 
 denda dan klaim   119.126.316   23  15.845.655  penalty and claims  
Penerimaan dari restitusi pajak  70.870.227      90.734.182  Cash receipts from tax restitution  
Penurunan (kenaikan) kas yang          Decrease (increase) 
 dibatasi penggunaannya  34.849.181     (158.549.964) in restricted cash 
Pembayaran pajak  (242.973.768)    (1.990.740.752) Payments of tax 
Pembayaran bunga  (48.060.861)    (49.324.454) Payments of interest 
            
 
Kas Bersih yang Diperoleh dari          Net Cash Provided by  
 Aktivitas Operasi  1.004.174.188     1.137.316.193  Operating Activities  
            
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM  
INVESTASI         INVESTING ACTIVITIES 
Penghasilan dividen  138.403.686 7  165.064.391  Dividend income 
              Acquisitions of property, plant  
Perolehan aset tetap  (449.433.519)  8   (302.385.936) and equipment  
Pengeluaran biaya eksplorasi          Disbursements for exploration 
 dan pengembangan  (126.178.079)    (187.035.485) and development expenditures 
             Acquisitions of investments in 
Perolehan investasi dalam saham        (18.991.109) 7  (26.266.981) shares of stock 
Biaya ditangguhkan  (8.764.494)    (10.461.638) Deferred charges 
             Proceeds from sale of property, 
Hasil penjualan aset tetap  -     1.855.000  plant and equipment 
            
 
Kas Bersih yang Digunakan untuk          Net Cash Used in  
 Aktivitas Investasi  (464.963.515)    (359.230.649) Investing Activities 
            
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM 
PENDANAAN         FINANCING ACTIVITIES 
Pembayaran dividen  (547.255.666)  19   (2.052.984.177) Payment of dividends 
Pembayaran hutang jangka panjang  (232.681.363)    (243.787.387) Repayment of long-term borrowings  
Pembayaran untuk alokasi         Payment of allocation  
 program kemitraan dan/atau          for partnership and/or community 
 bina lingkungan  (20.522.087)          19   (51.324.605) development program 
Pembayaran pembelian kembali 
 saham   -   17   (13.435.143) Payment for buy-back of shares 
            
 
Kas Bersih yang Digunakan untuk         Net Cash Used in 
 Aktivitas Pendanaan  (800.459.116)    (2.361.531.312) Financing Activities 
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Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal  
31 Desember 2009 dan 2008 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS (continued) 
Years Ended December 31, 2009 and 2008 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
              
              
          Catatan/    
      2009    Notes   2008 
             
PENURUNAN BERSIH         NET DECREASE IN  
KAS DAN SETARA KAS  (261.248.443)    (1.583.445.768)  CASH AND CASH EQUIVALENTS 
 
             EFFECT OF FOREIGN  
             EXCHANGE RATE  
PENGARUH SELISIH KURS         FLUCTUATION IN CASH  
KAS DAN SETARA KAS  (249.387.362)    123.789.191  AND CASH EQUIVALENTS 
 
KAS DAN SETARA KAS         CASH AND CASH EQUIVALENTS  
AWAL TAHUN  3.284.218.532     4.743.875.109  AT BEGINNING OF YEAR 
            
 
KAS DAN SETARA KAS          CASH AND CASH EQUIVALENTS 
AKHIR TAHUN  2.773.582.727   3   3.284.218.532  AT END OF YEAR             
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN 
31 Desember 2010 dan 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS 
December 31, 2010 and 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
         
              
              
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
ASET           ASSETS 
 
ASET LANCAR         CURRENT ASSETS 
Kas dan setara kas  4.308.242.737   2a,3   2.773.582.727  Cash and cash equivalents  
Piutang usaha - pihak ketiga         
 (setelah dikurangi cadangan           Trade receivables - third parties 
 penurunan nilai sebesar            (net of allowance for impairment  
 Rp13.453.274 pada tahun 2010           of Rp13,453,274 in 2010  
 dan Rp1.038.311 pada tahun 2009)  1.579.883.859   2f,4   818.097.073  and Rp1,038,311 in 2009) 
Piutang lain-lain (setelah           
 dikurangi cadangan penurunan                Other receivables 
 nilai sebesar Rp29.434.981            (net of allowance for impairment 
 pada tahun 2010 dan Rp12.323.678          of Rp29,434,981 in 2010  
 pada tahun 2009)   113.433.988   5   212.837.602  and Rp12,323,678 in 2009)  
Persediaan (setelah dikurangi  
 penyisihan persediaan usang           
 sebesar Rp6.614.713 pada           Inventories (net of allowance for 
 tahun 2010 dan Rp5.071.183            obsolescence of Rp6,614,713 
 pada tahun 2009)  1.229.283.112   2g,6   1.170.505.411  in 2010 and Rp5,071,183 in 2009) 
Pajak dibayar di muka  211.824.795   2o,18a   163.372.533  Prepaid taxes 
Biaya dibayar di muka  40.205.738   7   44.049.314  Prepaid expenses 
Aset lancar lain-lain  110.756.197   8   130.701.574  Other current assets 
            
Jumlah Aset Lancar  7.593.630.426      5.313.146.234  Total Current Assets 
            
 
ASET TIDAK LANCAR          NON-CURRENT ASSETS 
Kas yang dibatasi penggunaannya  95.711.618   9    123.700.783  Restricted cash 
Investasi dalam saham - bersih  164.595.567   2d,10   73.506.059  Investments in shares of stock - net 
Aset tetap (setelah dikurangi           
 akumulasi penyusutan sebesar          Property, plant and equipment 
 Rp3.393.648.255 pada tahun 2010          (net of accumulated depreciation of  
 dan Rp2.906.728.332          Rp3,393,648,255 in 2010 and 
 pada tahun 2009 dan akumulasi          Rp2,906,728,332 in 2009 and  
 rugi penurunan nilai sebesar          accumulated impairment loss 
 Rp91.125.100 pada tahun 2010           of Rp91,125,100 in 2010  
 dan Rp114.086.042 pada tahun 2009) 2.952.396.841   2h,11   2.890.601.952  and Rp114,086,042 in 2009) 
 Biaya eksplorasi dan pengembangan           
 tangguhan (setelah dikurangi                       Deferred exploration 
 akumulasi amortisasi sebesar           and development expenditures  
 Rp152.512.903 pada tahun          (net of accumulated amortization   
 2010 dan Rp116.541.187 pada tahun         of Rp152,512,903 in 2010  
 2009 dan akumulasi rugi penurunan          and Rp116,541,187 in 2009 and 
 nilai sebesar Rp341.454.462 pada          accumulated impairment loss  
 tahun 2010 dan Rp325.070.254          of Rp341,454,462 in 2010 and 
 pada tahun 2009)  913.438.233   2k,12   780.712.101  Rp325,070,254 in 2009)  
Biaya tangguhan (setelah dikurangi          Deferred charges (net of 
 akumulasi amortisasi sebesar          accumulated amortization of 
 Rp80.319.752 pada tahun 2010          Rp80,319,752 in 2010 and 
 dan Rp64.831.461 pada tahun 2009) 31.684.644   2j,14   28.695.283  Rp64,831,461 in 2009) 
Taksiran tagihan pajak penghasilan  20.006.927   2o,18c   281.438.187  Estimated claims for tax refund 
Goodwill - bersih  89.766.189   2t,13   80.964.126  Goodwill - net 
Aset pajak tangguhan - bersih  407.752.089   2o,18d   348.539.106  Deferred tax assets - net 
Biaya pengelolaan dan reklamasi         Deferred environmental 
 lingkungan hidup tangguhan  1.625.968     2.033.435  and reclamation expenditures 
Aset tidak lancar lainnya  40.123.597   15   16.659.172  Other non-current assets 
            
Jumlah Aset Tidak Lancar  4.717.101.673     4.626.850.204  Total Non-current Assets 
            
JUMLAH ASET  12.310.732.099     9.939.996.438  TOTAL ASSETS              
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Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
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2 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2010 dan 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (continued) 
December 31, 2010 and 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
          
              
             
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
              LIABILITIES AND  
KEWAJIBAN DAN EKUITAS          STOCKHOLDERS’ EQUITY 
 
KEWAJIBAN LANCAR          CURRENT LIABILITIES 
Hutang usaha          Trade payables 
 Pihak ketiga  247.912.405   16   155.577.968  Third parties 
 Pihak yang mempunyai 
  hubungan istimewa  16.744.722   2i,16,31   2.932.320  Related parties 
Biaya masih harus dibayar  420.448.898   17,31   227.432.287  Accrued expenses 
Hutang pajak   412.061.288   2o,18b   16.425.379  Taxes payable  
Bagian kewajiban jangka            
 panjang yang akan jatuh tempo          Current maturities 
 dalam waktu satu tahun          of long-term liabilities  
 Uang muka pelanggan   61.506.413      20.697.369  Advances from customers 
 Pinjaman investasi  768.730.500   19   239.700.000  Investment loans 
 Penyisihan untuk pengelolaan          Provision for environmental  
  dan reklamasi lingkungan hidup  24.791.187   2l,11,20   18.479.675  and reclamation costs 
Hutang lain-lain  36.875.899   19a   66.286.098  Other payables 
            
Jumlah Kewajiban Lancar  1.989.071.312      747.531.096  Total Current Liabilities 
            
 
KEWAJIBAN TIDAK LANCAR          NON-CURRENT LIABILITIES 
 
Kewajiban jangka panjang - setelah           
 dikurangi bagian yang jatuh tempo          Long-term liabilities - net 
 dalam satu tahun           of current maturities 
 Penyisihan untuk pengelolaan           
  dan reklamasi          Provision for environmental 
  lingkungan hidup  200.855.561   2l,11,20   157.623.126  and reclamation costs 
 Uang muka pelanggan  -      13.744.978  Advances from customers 
 Pinjaman investasi  -   19   239.700.000  Investment loans 
Hutang kepada pihak yang mempunyai           
 hubungan istimewa   23.934.291   31   31.333.344  Due to related parties 
Kewajiban pensiun dan imbalan          Pension and other 
 pasca-kerja lainnya   493.399.406   2p,2q,2r,30  555.519.304  post-retirement obligations 
Kewajiban tidak lancar           
 lainnya   2.636.231      2.675.571  Other non-current liabilities 
             
Jumlah Kewajiban Tidak Lancar  720.825.489      1.000.596.323  Total Non-current Liabilities 
            
 
HAK MINORITAS  20.737.073   2b   42.929.529  MINORITY INTERESTS 
            
 
 
  The original consolidated financial statements included herein are in 
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Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
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The accompanying notes form an integral part of these  
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2010 dan 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (continued) 
December 31, 2010 and 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
          
              
             
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
              LIABILITIES AND  
KEWAJIBAN DAN EKUITAS          STOCKHOLDERS’ EQUITY 
 
KEWAJIBAN LANCAR          CURRENT LIABILITIES 
Hutang usaha          Trade payables 
 Pihak ketiga  247.912.405   16   155.577.968  Third parties 
 Pihak yang mempunyai 
  hubungan istimewa  16.744.722   2i,16,31   2.932.320  Related parties 
Biaya masih harus dibayar  420.448.898   17,31   227.432.287  Accrued expenses 
Hutang pajak   412.061.288   2o,18b   16.425.379  Taxes payable  
Bagian kewajiban jangka            
 panjang yang akan jatuh tempo          Current maturities 
dalam waktu satu tahun   of long-term liabilities  
 Uang muka pelanggan   61.506.413      20.697.369  Advances from customers 
 Pinjaman investasi 768.730.500 19 239.700.000 Investment loans 
Penyisihan untuk pengelolaan          Provision for environmental  
  dan reklamasi lingkungan hidup 24.791.187 2l,11,20 18.479.675 and reclamation costs 
Hutang lain-lain 36.875.899 19a 66.286.098 Other payables
            
Jumlah Kewajiban Lancar  1.989.071.312      747.531.096  Total Current Liabilities 
            
 
KEWAJIBAN TIDAK LANCAR          NON-CURRENT LIABILITIES 
 
Kewajiban jangka panjang - setelah           
 dikurangi bagian yang jatuh tempo          Long-term liabilities - net 
 dalam satu tahun           of current maturities 
 Penyisihan untuk pengelolaan           
  dan reklamasi          Provision for environmental 
  lingkungan hidup  200.855.561   2l,11,20   157.623.126  and reclamation costs 
 Uang muka pelanggan  -      13.744.978  Advances from customers 
 Pinjaman investasi  -   19   239.700.000  Investment loans 
Hutang kepada pihak yang mempunyai    
 hubungan istimewa   23.934.291   31   31.333.344  Due to related parties 
Kewajiban pensiun dan imbalan  Pension and other
 pasca-kerja lainnya   493.399.406   2p,2q,2r,30  555.519.304  post-retirement obligations 
Kewajiban tidak lancar           
 lainnya   2.636.231      2.675.571  Other non-current liabilities 
             
Jumlah Kewajiban Tidak Lancar  720.825.489      1.000.596.323  Total Non-current Liabilities 
            
 
HAK MINORITAS  20.737.073   2b   42.929.529  MINORITY INTERESTS 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2010 dan 2009 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain)  
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED BALANCE SHEETS (continued) 
December 31, 2010 and 2009 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
              
              
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
 
EKUITAS            STOCKHOLDERS’ EQUITY 
Modal saham            Share capital  
 Modal dasar -          Authorized capital - 
  1 saham preferen seri A          1 preferred series A Dwiwarna  
  Dwiwarna dan 37.999.999.999        share and 37,999,999,999 
  saham biasa seri B        series B ordinary shares 
 Modal ditempatkan dan disetor Issued and fully paid capital - 
  penuh - 1 saham preferen seri A         1 preferred series A Dwiwarna  
  Dwiwarna dan 9.538.459.749        share and 9,538,459,749  
  saham biasa seri B dengan           series B ordinary shares   
  nilai nominal Rp100         with par value of Rp100 
  (rupiah penuh) per saham  953.845.975   21   953.845.975    (full amount) per share 
Tambahan modal disetor - bersih  2.526.309   2s,22   2.526.309  Additional paid-in capital - net 
Selisih kurs karena penjabaran           Difference in foreign currency 
 laporan keuangan  106.998.772  2b   93.344.910  translation 
              Difference arising from 
Selisih transaksi restrukturisasi          restructuring transactions of 
 entitas sepengendali  21.334.633   1b,2n   21.334.633  entities under common control 
Saldo laba          Retained earnings 
 Yang telah ditentukan           
  penggunaannya  6.825.427.687      6.487.015.718  Appropriated 
 Yang belum ditentukan 
  penggunaannya  1.683.399.992      604.307.088  Unappropriated 
Saham diperoleh kembali  (13.435.143)  2v,21   (13.435.143) Treasury stock 
            
Jumlah Ekuitas Bersih  9.580.098.225      8.148.939.490  Net Stockholders’ Equity 
            
JUMLAH KEWAJIBAN          TOTAL LIABILITIES AND 
DAN EKUITAS  12.310.732.099      9.939.996.438  STOCKHOLDERS’ EQUITY              
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2010 dan 2009 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME 
Years Ended December 31, 2010 and 2009 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
                  
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
 
PENJUALAN BERSIH  8.744.300.219   2m,24   8.711.370.255  NET SALES 
  
         2i,2m,2p,25,     
BEBAN POKOK PENJUALAN  (5.807.220.162)  28,30,31   (7.513.371.858) COST OF GOODS SOLD 
            
LABA KOTOR  2.937.080.057      1.197.998.397  GROSS PROFIT 
            
 
BEBAN USAHA          OPERATING EXPENSES 
         2i,2m,2p,     
Umum dan administrasi  (756.993.203)  26,28,30,31  (468.182.753) General and administrative 
Penjualan dan pemasaran  (104.269.787)     (77.877.295) Selling and marketing 
Eksplorasi  (129.281.024)  12,35u   (64.417.244) Exploration 
            
Jumlah Beban Usaha  (990.544.014)     (610.477.292) Total Operating Expenses 
            
LABA USAHA  1.946.536.043      587.521.105  OPERATING INCOME 
             
 
PENGHASILAN (BEBAN)           OTHER INCOME 
LAIN-LAIN          (EXPENSES) 
Dividen    366.026.427   10   227.134.120  Dividend 
Penghasilan bunga  58.315.889      151.196.066  Interest income 
Beban keuangan - bersih  (122.740.175)  2c,2e,29   (287.086.019) Finance charges - net 
Beban bunga    (12.651.557)  19   (47.049.683) Interest expense 
Penghasilan denda dan klaim  -   27,35w   119.126.316  Income from penalty and claims 
Lain-lain - bersih  38.893.815      34.947.085  Others - net  
            
Penghasilan Lain-lain - Bersih  327.844.399      198.267.885  Other Income - Net  
            
Bagian rugi bersih          Equity in net losses of 
 perusahaan asosiasi  (1.756.758)  2d,10   (1.771.248) associates 
            
LABA SEBELUM PAJAK           INCOME BEFORE INCOME 
PENGHASILAN  2.272.623.684      784.017.742  TAX 
            
 
BEBAN (MANFAAT) PAJAK     2o,18c     INCOME TAX EXPENSE 
PENGHASILAN          (BENEFIT) 
Kini     656.708.882      157.054.718  Current 
Tangguhan  (59.009.609)     31.732.124  Deferred 
             
BEBAN PAJAK            
PENGHASILAN - BERSIH  597.699.273      188.786.842  INCOME TAX EXPENSE - NET 
             
 
LABA SEBELUM HAK          INCOME BEFORE 
MINORITAS ATAS RUGI          MINORITY INTERESTS IN 
BERSIH ANAK PERUSAHAAN          NET LOSS OF 
YANG DIKONSOLIDASIKAN  1.674.924.411      595.230.900  CONSOLIDATED SUBSIDIARIES 
               
HAK MINORITAS ATAS RUGI            
BERSIH ANAK          MINORITY INTERESTS IN 
PERUSAHAAN YANG          NET LOSS OF  
DIKONSOLIDASIKAN  8.475.581   2b   9.076.188  CONSOLIDATED SUBSIDIARIES 
            
LABA BERSIH  1.683.399.992      604.307.088  NET INCOME              
 
LABA BERSIH PER           BASIC EARNINGS 
SAHAM DASAR (Rupiah penuh)  176,77   2u,32   63,46  PER SHARE (Full amount)               
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal     
31 Desember 2010 dan 2009 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS 
Years Ended December 31, 2010 and 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
              
             
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
             
ARUS KAS DARI AKTIVITAS         CASH FLOWS FROM  
OPERASI         OPERATING ACTIVITIES 
Penerimaan kas dari pelanggan  7.919.932.022    8.338.364.981  Cash receipts from customers 
Penerimaan kas dari restitusi pajak  366.240.287  18e    70.870.227  Cash receipts from tax restitution 
Penerimaan bunga  60.504.874     155.983.781  Cash receipts from interest income 
Penurunan kas yang          Decrease  
 dibatasi penggunaannya  27.989.166     34.849.181  in restricted cash 
Pembayaran kepada pemasok  (5.308.406.714 )    (6.755.072.345) Payments to suppliers 
Pembayaran kepada komisaris,          Payments to commissioners,  
 direksi dan karyawan  (647.017.176)    (665.717.026) directors and employees 
Pembayaran pajak  (379.534.789)    (242.973.768) Payments of tax 
Pembayaran bunga  (12.342.513)    (48.060.861) Payments of interest 
Penerimaan kas dari penghasilan         Cash receipts from income from 
 denda dan klaim   -   27  119.126.316  penalty and claims  
Pembayaran lain-lain - bersih  (22.791.626)    (11.960.792) Other payments - net 
            
 
Kas Bersih yang Diperoleh dari          Net Cash Provided by  
 Aktivitas Operasi  2.004.573.531     995.409.694  Operating Activities  
            
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM  
INVESTASI         INVESTING ACTIVITIES 
Penghasilan dividen  343.388.915 10  138.403.686  Dividend income 
              Acquisitions of property, plant  
Perolehan aset tetap  (560.340.434)    11   (449.433.519) and equipment  
Pengeluaran biaya eksplorasi          Disbursements for exploration 
 dan pengembangan  (120.959.942)    (126.178.079) and development expenditures 
             Acquisitions of investments in 
Perolehan investasi dalam saham  (92.103.530) 10   (18.991.109) shares of stock 
            
 
Kas Bersih yang Digunakan untuk          Net Cash Used in  
 Aktivitas Investasi  (430.014.991)    (456.199.021) Investing Activities 
            
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM 
PENDANAAN         FINANCING ACTIVITIES 
                                         Proceeds from  
Penerimaan hutang jangka pendek   539.460.000     -  short-term borrowings 
Pembayaran dividen  (241.722.835)  23   (547.255.666) Payment of dividends 
Pembayaran hutang jangka panjang  (230.689.769)    (232.681.363) Repayment of long-term borrowings  
Pembayaran untuk alokasi         Payment of allocation  
 program kemitraan dan/atau          for partnership and/or community 
 bina lingkungan  (24.172.284)          23   (20.522.087) development program 
            
 
Kas Bersih yang Diperoleh dari         Net Cash Provided by 
 (Digunakan untuk)          (Used in) 
 Aktivitas Pendanaan  42.875.112     (800.459.116) Financing Activities 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal  
31 Desember 2010 dan 2009 
 (Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS (continued) 
Years Ended December 31, 2010 and 2009 
 (Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
              
             
          Catatan/    
      2010    Notes   2009 
            
KENAIKAN (PENURUNAN) BERSIH         NET INCREASE (DECREASE) IN  
KAS DAN SETARA KAS  1.617.433.652     (261.248.443)  CASH AND CASH EQUIVALENTS 
 
             EFFECT OF FOREIGN  
             EXCHANGE RATE  
PENGARUH SELISIH KURS         FLUCTUATION ON CASH  
KAS DAN SETARA KAS  (82.773.642)    (249.387.362) AND CASH EQUIVALENTS 
 
KAS DAN SETARA KAS         CASH AND CASH EQUIVALENTS  
AWAL TAHUN  2.773.582.727     3.284.218.532  AT BEGINNING OF YEAR 
            
 
KAS DAN SETARA KAS          CASH AND CASH EQUIVALENTS 
AKHIR TAHUN  4.308.242.737   3   2.773.582.727  AT END OF YEAR             
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
31 Desember 2011 dan 2010, dan 
1 Januari 2010/31 Desember 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF FINANCIAL POSITION 
December 31, 2011 and 2010, and 
January 1, 2010/December 31, 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
                 1 Januari 2010/  
                 31 Desember 2009/  
                 January 1, 2010/  
             2010    December 31, 2009 
             (Disajikan kembali -  (Disajikan kembali -   
             Catatan 43/    Catatan 43/  
      Catatan/       As restated -    As restated -  
      Notes   2011    Note 43)    Note 43) 
                 
ASET              ASSETS 
 
ASET LANCAR             CURRENT ASSETS 
      2a,2f,2l,    
Kas dan setara kas  4,32,38,43  5.639.678.574   4.229.101.514   2.766.258.042  Cash and cash equivalents 
Piutang usaha - pihak ketiga          
 (setelah dikurangi cadangan              Trade receivables - third 
 penurunan nilai sebesar              parties (net of provision for 
 Rp14.072.046 pada tahun                impairment losses of  
 2011, Rp13.453.274 pada              Rp14,072,046 in 2011,  
 tahun 2010 dan Rp1.038.311             Rp13,453,274 in 2010 and 
 pada tahun 2009)  2f,2g,5,38  1.247.342.620   1.579.883.859   818.097.073  Rp1,038,311 in 2009)  
Piutang lain-lain (setelah              
 dikurangi cadangan penurunan             Other receivables (net of 
 nilai sebesar Rp5.521.534             provision for impairment losses 
 pada tahun 2011, Rp29.434.981             of Rp5,521,534 in 2011, 
 pada tahun 2010 dan             Rp29,434,981 in 2010 and 
 Rp12.323.678 pada tahun 2009)    2f,6,38,43  100.077.874   113.378.631   212.798.266  Rp12,323,678 in 2009) 
Persediaan (setelah               
 dikurangi penyisihan               
 persediaan usang sebesar             Inventories (net of allowance for 
 Rp4.367.767 pada tahun 2011,             obsolescence of Rp4,367,767 in  
 Rp6.614.713 pada tahun 2010 dan            2011, Rp6,614,713 in 2010 and  
 Rp5.071.183 pada tahun 2009)  2a,2h,7   1.687.897.283   1.229.283.112   1.170.505.411  Rp5,071,183 in 2009) 
Pajak dibayar di muka  2r,19a,43   271.282.017   211.824.795   163.007.885  Prepaid taxes 
Biaya dibayar di muka  8,43   55.390.665   39.889.906   43.778.294  Prepaid expenses 
Aset lancar lain-lain  9,43   106.350.741   110.150.300   130.312.536  Other current assets                  
Jumlah Aset Lancar     9.108.019.774   7.513.512.117   5.304.757.507  Total Current Assets                  
  The original consolidated financial statements included herein are in 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2011 dan 2010, dan 
1 Januari 2010/31 Desember 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF  
FINANCIAL POSITION (continued) 
December 31, 2011 and 2010, and 
January 1, 2010/December 31, 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
           
                 1 Januari 2010/  
                 31 Desember 2009/  
                 January 1, 2010/  
             2010    December 31, 2009 
             (Disajikan kembali -  (Disajikan kembali -   
             Catatan 43/    Catatan 43/  
      Catatan/       As restated -    As restated -  
      Notes   2011    Note 43)    Note 43) 
                 
ASET TIDAK LANCAR             NON-CURRENT ASSETS 
      2f,2l    
Kas yang dibatasi penggunaannya  10,32,38   82.576.346   95.711.618   123.700.783  Restricted cash 
Investasi pada aset keuangan             Investment in available-for-sale  
 tersedia untuk dijual  2f,11,38    35.668.299   35.668.299   35.668.299  financial asset 
Investasi pada entitas asosiasi -              Investments in associates - 
 bersih   2e,11   173.259.737   128.927.268   37.837.760  net  
Investasi pada entitas             Investment in jointly  
 pengendalian bersama - bersih  1c,11,43   1.035.900.790   97.166.062   -  controlled entity – net 
Aset tetap (setelah dikurangi              
 akumulasi penyusutan sebesar             Property, plant and equipment 
 Rp3.926.560.427 pada tahun             (net of accumulated  
 2011, Rp3.393.066.724 pada              depreciation of 
 tahun 2010 dan Rp2.906.337.233             Rp3,926,560,427 in 2011, 
 pada tahun 2009, dan akumulasi             Rp3,393,066,724 in 2010 and 
 penurunan nilai sebesar             Rp2,906,337,233 in 2009, and  
 Rp71.778.258 pada             accumulated impairment loss of  
 tahun 2011, Rp91.125.100 pada              Rp71,778,258 in 2011, 
 tahun 2010 dan Rp114.086.042             Rp91,125,100 in 2010 and 
 pada tahun 2009)  2i,12,43   2.980.742.742   2.822.659.548   2.868.466.420  Rp114,086,042 in 2009) 
Biaya eksplorasi dan pengembangan              
 tangguhan (setelah dikurangi             Deferred exploration and 
 akumulasi amortisasi sebesar             development expenditures 
 Rp196.263.827 pada tahun 2011,             (net of accumulated 
 Rp152.512.903 pada tahun 2010             amortization of  
 dan Rp116.541.187 pada tahun             Rp196,263,827 in 2011,  
 2009, dan akumulasi              Rp152,512,903 in 2010 and 
 penurunan nilai sebesar             Rp116,541,187 in 2009, and  
 Rp298.679.530 pada tahun 2011,             accumulated impairment loss 
 Rp341.454.462 pada             of Rp298,679,530 in 2011, 
 tahun 2010 dan Rp325.070.254             Rp341,454,462 in 2010 and 
 pada tahun 2009)  2n,13   1.142.208.576   913.438.233   780.712.101  Rp325,070,254 in 2009) 
Biaya tangguhan (setelah dikurangi              
 akumulasi amortisasi sebesar             Deferred charges (net of 
 Rp88.432.630 pada tahun 2011,             accumulated amortization 
 Rp80.235.941 pada             of Rp88,432,630 in 2011, 
 tahun 2010 dan Rp64.770.001             Rp80,235,941 in 2010 and 
 pada tahun 2009)  2m,15,43  47.758.925   31.679.057   28.606.145  Rp64,770,001 in 2009) 
Taksiran tagihan pajak  2r,19c,43  2.362.779   12.502.508   281.438.187  Estimated claims for tax refund 
Goodwill - bersih  2w,14,43  185.373.972   85.452.427   76.405.373  Goodwill - net 
Aset pajak tangguhan - bersih  2r,19d   371.457.104   407.752.089   348.539.106  Deferred tax assets - net 
Biaya pengelolaan dan             Deferred environmental 
 reklamasi lingkungan             and reclamation 
 hidup tangguhan     1.218.501   1.625.968   2.033.435  expenditures 
Aset tidak lancar lainnya 2f,16,38,43  34.687.532   72.794.576   40.948.812  Other non-current assets                  
Jumlah Aset Tidak Lancar     6.093.215.303   4.705.377.653   4.624.356.421  Total Non-current Assets                  
JUMLAH ASET     15.201.235.077   12.218.889.770   9.929.113.928  TOTAL ASSETS 
                  
  The original consolidated financial statements included herein are in 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2011 dan 2010, dan 
1 Januari 2010/31 Desember 2009  
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF  
FINANCIAL POSITION (continued) 
December 31, 2011 and 2010, and 
January 1, 2010/December 31, 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
                 1 Januari 2010/  
                 31 Desember 2009/  
                 January 1, 2010/  
             2010    December 31, 2009 
             (Disajikan kembali -  (Disajikan kembali -   
             Catatan 43/    Catatan 43/  
      Catatan/       As restated -    As restated -  
      Notes   2011    Note 43)    Note 43) 
                 
                 LIABILITIES AND 
LIABILITAS DAN EKUITAS            STOCKHOLDERS’ EQUITY 
 
LIABILITAS JANGKA PENDEK            CURRENT LIABILITIES 
Hutang usaha            Trade payables 
 Pihak ketiga 2f,17,38   255.244.948   247.912.405   155.577.968  Third parties 
      2f,2l,17,    
 Pihak-pihak berelasi 32,38   2.349.614   16.744.722   2.932.320  Related parties 
      2f,2l,18,    
Biaya masih harus dibayar 32,38,43   379.582.278   378.630.422   227.153.884  Accrued expenses 
Hutang pajak  2r,19b,43   87.685.073   411.767.712   16.088.936  Taxes payable  
Bagian liabilitas jangka             
 panjang yang jatuh            Current maturities 
 tempo dalam satu tahun            of long-term liabilities  
 Uang muka pelanggan     67.439.756   61.506.413   20.697.369  Advances from customers 
 Pinjaman investasi 2f,20,38   8.000.000   768.730.500   239.700.000  Investment loans 
 Penyisihan untuk             
   pengelolaan dan              
   reklamasi lingkungan             Provision for environmental 
   hidup  2f,2o,12,22,38   22.697.741   24.791.187   18.479.675  and reclamation costs 
Hutang lain-lain 2f,20,38,43   32.830.173   28.364.800   69.648.525  Other payables 
                 
Jumlah Liabilitas Jangka  
 Pendek     855.829.583   1.938.448.161   750.278.677  Total Current Liabilities 
                 
  
LIABILITAS JANGKA PANJANG            NON-CURRENT LIABILITIES 
Liabilitas jangka panjang -             
 setelah dikurangi bagian              
 yang jatuh tempo            Long-term liabilities - net 
 dalam satu tahun             of current maturities 
 Penyisihan untuk             
   pengelolaan dan             
   reklamasi lingkungan            Provision for environmental 
   hidup  2f,2o,12,22,38   199.780.915   200.855.561   157.623.126  and reclamation costs 
 Uang muka pelanggan     -   -   13.744.978  Advances from customers 
 Pinjaman investasi 2f,20,38   -   -   239.700.000  Investment loans 
 Hutang obligasi 2f,21,38   2.992.235.852   -   -  Bonds payable 
Hutang kepada pihak berelasi    -   -   7.992.581  Due to related party 
Kewajiban pensiun dan            Pension and other 
 imbalan pasca-kerja lainnya  2s,2t,2u,31   378.404.177   493.399.406   555.519.304  post-retirement obligations 
Liabilitas tidak lancar lainnya  43   2.941.000   2.636.231   2.675.861  Other non-current liabilities 
                 
Jumlah Liabilitas Jangka  
 Panjang     3.573.361.944   696.891.198   977.255.850  Total Non-current Liabilities 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
31 Desember 2011 dan 2010, dan 
1 Januari 2010/31 Desember 2009 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF 
FINANCIAL POSITION (continued) 
December 31, 2011 and 2010, and 
January 1, 2010/December 31, 2009 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
                 1 Januari 2010/  
                 31 Desember 2009/  
                 January 1, 2010/  
             2010    December 31, 2009 
             (Disajikan kembali -  (Disajikan kembali -   
             Catatan 43/    Catatan 43/  
      Catatan/       As restated -    As restated -  
      Notes   2011    Note 43)    Note 43) 
                 
EKUITAS              STOCKHOLDERS’ EQUITY 
 
EKUITAS YANG DAPAT       
DIATRIBUSIKAN            EQUITY ATTRIBUTABLE 
KEPADA PEMILIK             TO OWNERS OF 
ENTITAS INDUK            THE PARENT 
Modal saham              Share capital  
 Modal dasar -            Authorized capital - 
  1 saham preferen            1 preferred series A  
  seri A Dwiwarna dan             Dwiwarna share 
  37.999.999.999            and 37,999,999,999 
  saham biasa seri B            series B ordinary shares 
 Modal ditempatkan dan            Issued and fully paid  
  disetor penuh - 1 saham             capital -1 preferred  
  preferen seri A             series A Dwiwarna share 
  Dwiwarna dan 9.538.459.749            and 9,538,459,749  
  saham biasa seri B dengan             series B ordinary shares 
  nilai nominal Rp100            with par value of Rp100 
  (rupiah penuh) per saham 23   953.845.975   953.845.975   953.845.975   (full amount) per share 
Tambahan modal disetor - bersih 2v,24   2.526.309   2.526.309   2.526.309  Additional paid-in capital - net 
Komponen ekuitas lainnya:            Other equity components: 
 Selisih kurs karena penjabaran            Difference in foreign 
   laporan keuangan 43   107.291.412   110.443.996   98.428.499   currency translation 
                  Difference arising from 
 Selisih transaksi             restructuring  
   restrukturisasi entitas            transactions of entities  
   sepengendali 1c,2q   21.334.633   21.334.633   21.334.633  under common control 
Saldo laba              Retained earnings 
 Yang telah ditentukan     
   penggunaannya    7.768.131.683   6.825.427.687   6.487.015.718  Appropriated 
 Yang belum ditentukan    
   penggunaannya    1.932.339.270   1.683.399.992   604.307.088  Unappropriated 
Saham diperoleh kembali 2y,23   (13.435.143)  (13.435.143)  (13.435.143) Treasury stock 
                  
Jumlah Ekuitas yang Dapat         
 Diatribusikan kepada             Net Equity Attributable to  
 Pemilik Entitas Induk    10.772.034.139   9.583.543.449   8.154.023.079  Owners of the Parent 
          
KEPENTINGAN NON-            NON-CONTROLLING 
PENGENDALI 2b,43   9.411   6.962   47.556.322  INTERESTS 
                  
                  TOTAL STOCKHOLDERS’  
JUMLAH EKUITAS    10.772.043.550   9.583.550.411   8.201.579.401  EQUITY 
                  
JUMLAH LIABILITAS            TOTAL LIABILITIES AND 
DAN EKUITAS    15.201.235.077   12.218.889.770   9.929.113.928  STOCKHOLDERS’ EQUITY 
                   
  
  The original consolidated financial statements included herein are in 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF KONSOLIDASIAN  
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2011 dan 2010 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF  
COMPREHENSIVE INCOME  
Years Ended December 31, 2011 and 2010 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
             2010 
            (Disajikan kembali - 
             Catatan 43/ 
          Catatan/   As restated - 
      2011    Notes   Note 43) 
               
PENJUALAN BERSIH  10.346.433.404   2p,26   8.744.300.219  NET SALES 
  
        2k,2l,2o,2p, 
         2s,2t,2u      
BEBAN POKOK PENJUALAN  7.318.735.238   27,29,31,32   5.807.220.162  COST OF GOODS SOLD 
              
LABA KOTOR  3.027.698.166      2.937.080.057  GROSS PROFIT 
              
 
BEBAN USAHA          OPERATING EXPENSES 
        2k,2l,2p,2s,2t,2u     
Umum dan administrasi  783.757.736  28,29,31,32,43  734.943.190  General and administrative 
Penjualan dan pemasaran  133.786.186   28   104.269.787  Selling and marketing 
Eksplorasi  97.275.819   28   129.281.024  Exploration 
              
Jumlah Beban Usaha  1.014.819.741      968.494.001  Total Operating Expenses 
              
LABA USAHA  2.012.878.425      1.968.586.056  OPERATING INCOME 
              
 
PENGHASILAN (BEBAN)           OTHER INCOME 
LAIN-LAIN          (EXPENSES) 
Dividen    354.577.292   11   366.026.427  Dividend 
Penghasilan bunga  74.152.626   43   58.271.223  Interest income 
Pemulihan atas penurunan nilai          Recovery of impairment loss 
 biaya eksplorasi dan           on deferred exploration and 
 pengembangan tangguhan  42.774.932   13   50.765.334  development expenditures 
Pemulihan atas penurunan nilai          Recovery of impairment loss on 
 aset tetap  19.346.842   12   22.960.942  property, plant and equipment 
Beban keuangan - bersih  (64.560.639)  2d,30   (122.740.175) Finance charges - net 
Bagian rugi bersih          Equity in net losses of 
 entitas asosiasi          associates and 
 dan pengendalian bersama   (26.152.056)  2e,11,43   (25.973.922) jointly controlled entity 
Beban bunga  (22.723.138)  20,21   (12.651.557) Interest expense 
Lain-lain - bersih  178.487.101   43   (32.620.644) Others - net  
              
Penghasilan Lain-lain - Bersih  555.902.960      304.037.628  Other Income - Net 
              
LABA SEBELUM PAJAK            
PENGHASILAN  2.568.781.385      2.272.623.684  INCOME BEFORE INCOME TAX 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF KONSOLIDASIAN 
(lanjutan) 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2011 dan 2010 
(Disajikan dalam ribuan rupiah, kecuali dinyatakan lain) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF COMPREHENSIVE 
INCOME (continued) 
Years Ended December 31, 2011 and 2010 
(Expressed in thousands of rupiah, unless otherwise stated) 
 
 
 
             2010 
            (Disajikan kembali - 
             Catatan 43/ 
          Catatan/   As restated - 
      2011    Notes   Note 43) 
               
BEBAN (MANFAAT) PAJAK     2r,19c     INCOME TAX EXPENSE 
PENGHASILAN          (BENEFIT) 
Kini     604.445.009      656.708.882  Current 
Tangguhan  36.444.378      (59.009.609) Deferred 
              
BEBAN PAJAK         
PENGHASILAN - BERSIH  640.889.387      597.699.273  INCOME TAX EXPENSE - NET 
              
 
LABA TAHUN BERJALAN  1.927.891.998      1.674.924.411  INCOME FOR THE YEAR 
 
PENDAPATAN (BEBAN)          OTHER COMPREHENSIVE 
KOMPREHENSIF LAIN          INCOME (EXPENSE) 
Selisih kurs karena penjabaran           Difference in foreign currency 
 laporan keuangan   (3.152.584)  2d   12.015.497  translation 
              
JUMLAH PENDAPATAN          TOTAL 
KOMPREHENSIF          COMPREHENSIVE INCOME 
TAHUN BERJALAN  1.924.739.414      1.686.939.908  FOR THE YEAR 
              
LABA TAHUN BERJALAN YANG          INCOME FOR THE YEAR 
DAPAT DIATRIBUSIKAN KEPADA:          ATTRIBUTABLE TO: 
Pemilik entitas induk  1.927.889.549      1.683.399.992  Owners of the parent 
Kepentingan non-pengendali  2.449      (8.475.581) Non-controlling interests 
              
      1.927.891.998      1.674.924.411   
              
JUMLAH PENDAPATAN         TOTAL 
KOMPREHENSIF YANG DAPAT         COMPREHENSIVE INCOME  
DIATRIBUSIKAN KEPADA:         ATTRIBUTABLE TO: 
Pemilik entitas induk  1.924.736.965     1.695.415.489  Owners of the parent 
Kepentingan non-pengendali  2.449     (8.475.581) Non-controlling interests 
             
      1.924.739.414     1.686.939.908  
             
LABA BERSIH PER         BASIC EARNINGS 
SAHAM DASAR (Rupiah penuh)  202,44   2x,33   176,77  PER SHARE (Full amount) 
            
 
 
 
               The original consolidated financial statements included herein are in Indonesian language. 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. The accompanying notes form an integral part of these consolidated financial statements. 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN PERUBAHAN EKUITAS KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 31 Desember 2011 dan 2010 
(Disajikan dalam ribuan rupiah) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CHANGES IN STOCKHOLDERS’ EQUITY 
Years Ended December 31, 2011 and 2010 
(Expressed in thousands of rupiah) 
 
 
 
                   
              Yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk/Attributable to owners of the parent 
                              
                    Selisih transaksi   
                Selisih  kurs karena    restrukturisasi 
                penjabaran    entitas 
        Modal ditempatkan    Tambahan    laporan    sepengendali/  
        dan disetor     modal disetor -    keuangan/    Difference arising    Saldo laba/Retained earnings 
        penuh/    bersih/    Difference in    from restructuring                
        Issued and    Additional    foreign     transactions of     Yang telah    Yang belum    
     Catatan/   fully paid    paid-in    currency    entities under   ditentukan penggunaannya/ ditentukan penggunaannya/    Saham diperoleh kembali/    Jumlah/   Kepentingan non-pengendali/   Jumlah ekuitas/ 
     Notes   share capital    capital - net    translation    common control     Appropriated    Unappropriated    Treasury stock    Total    Non-controlling interests    Total stockholders’ equity  
                                     
Saldo tanggal 1 Januari 2010, sebelum penyajian kembali      953.845.975   2.526.309   93.344.910   21.334.633   6.487.015.718   604.307.088   (13.435.143 )  8.148.939.490   -   8.148.939.490  Balance, January 1, 2010, before restatement 
Penyesuaian terkait penerapan                                    Effect of implementation of   
 Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) 1                                  Statement of Financial Accounting Standards  
 (Revisi 2009)   43   -   -   -   -   -   -   -   -   42.929.529   42.929.529   (PSAK) 1 (Revised 2009) 
                                       Effect of implementation of   
Penyesuaian terkait penerapan PSAK 12 (Revisi 2009)  43   -   -   5.083.589   -   -   -   -   5.083.589   4.626.793     9.710.382  PSAK 12 (Revised 2009) 
                                     
Saldo tanggal 1 Januari 2010, setelah penyajian kembali     953.845.975   2.526.309   98.428.499   21.334.633   6.487.015.718   604.307.088   (13.435.143 )  8.154.023.079   47.556.322   8.201.579.401  Balance, January 1, 2010, after restatement 
                                     Effect of implementation of   
Penyesuaian terkait penerapan PSAK 12 (Revisi 2009)     -   -   (1.638.365 )  -   -   -   -   (1.638.365 )  (39.073.779 )  (40.712.144 ) PSAK 12 (Revised 2009) 
Selisih kurs karena penjabaran laporan keuangan     -   -   13.653.862   -   -   -   -   13.653.862   -   13.653.862  Difference in foreign currency translation 
Cadangan umum      -   -   -   -   338.411.969   (338.411.969 )  -   -   -   -  Appropriation for general reserve 
Dividen    25   -   -   -   -   -   (241.722.835 )  -   (241.722.835 )  -   (241.722.835 ) Dividend 
Alokasi untuk program kemitraan                                  Allocation for partnership and   
 dan bina lingkungan  25   -   -   -   -   -    (24.172.284 )  -   (24.172.284 )  -    (24.172.284 ) community development program 
Laba tahun berjalan     -   -   -   -   -   1.683.399.992   -   1.683.399.992   (8.475.581 )  1.674.924.411  Income for the year 
                                     
Saldo tanggal 31 Desember 2010     953.845.975   2.526.309   110.443.996   21.334.633   6.825.427.687   1.683.399.992   (13.435.143 )  9.583.543.449   6.962   9.583.550.411  Balance, December 31, 2010                                        
Saldo tanggal 1 Januari 2011, sebelum penyajian kembali      953.845.975   2.526.309   106.998.772   21.334.633   6.825.427.687   1.683.399.992   (13.435.143 )  9.580.098.225   -   9.580.098.225  Balance, January 1, 2011, before restatement 
                                     Effect of implementation of   
Penyesuaian terkait penerapan PSAK 1 (Revisi 2009)  43   -   -   -   -   -   -   -   -   42.929.529   42.929.529  PSAK 1 (Revised 2009) 
                                     Effect of implementation of   
Penyesuaian terkait penerapan PSAK 12 (Revisi 2009)  43   -   -   3.445.224   -   -   -   -   3.445.224   (42.922.567 )  (39.477.343 ) PSAK 12 (Revised 2009) 
                                     Transitional adjustments for the initial   
Penyesuaian transisi atas penerapan awal PSAK 22 (Revisi 2010)  2c   -   -   -   -   -   4.449.722   -   4.449.722   -   4.449.722  adoption of PSAK 22 (Revised 2010) 
                                     
Saldo tanggal 1 Januari 2011, setelah penyajian kembali     953.845.975   2.526.309   110.443.996   21.334.633   6.825.427.687   1.687.849.714   (13.435.143 )  9.587.993.171   6.962   9.588.000.133  Balance, January 1, 2011, after restatement 
Selisih kurs karena penjabaran laporan keuangan     -   -   (3.152.584 )  -   -   -   -   (3.152.584 )  -   (3.152.584 ) Difference in foreign currency translation 
Cadangan umum      -   -   -   -   942.703.996   (942.703.996 )  -   -   -   -  Appropriation for general reserve 
Dividen    25   -   -   -   -   -   (673.359.997 )  -   (673.359.997 )  -   (673.359.997 ) Dividend 
Alokasi untuk program kemitraan                                  Allocation for partnership and   
 dan bina lingkungan  25   -   -   -   -   -   (67.336.000 )  -   (67.336.000 )  -   (67.336.000 ) community development program 
Laba tahun berjalan     -   -   -   -   -   1.927.889.549   -   1.927.889.549   2.449   1.927.891.998  Income for the year 
                                     
Saldo tanggal 31 Desember 2011     953.845.975   2.526.309   107.291.412   21.334.633   7.768.131.683   1.932.339.270   (13.435.143 )  10.772.034.139   9.411   10.772.043.550  Balance, December 31, 2011                                        
  The original consolidated financial statements included herein are in Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2011 dan 2010 
(Disajikan dalam ribuan rupiah) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS 
Years Ended December 31, 2011 and 2010 
(Expressed in thousands of rupiah) 
 
 
 
             2010 
            (Disajikan kembali - 
             Catatan 43/ 
          Catatan/   As restated - 
      2011    Notes   Note 43) 
               
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM  
OPERASI          OPERATING ACTIVITIES 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS          CASH FLOWS FROM  
OPERASI          OPERATING ACTIVITIES 
Penerimaan kas dari pelanggan  10.762.308.459      7.919.932.022  Cash receipts from customers 
Penerimaan kas dari restitusi pajak  132.946.544   19e   366.240.287  Cash receipts from tax restitution 
Penerimaan bunga  66.115.082      60.460.414  Cash receipts from interest income 
Penurunan kas yang             
 dibatasi penggunaannya  13.135.272      27.989.166  Decrease in restricted cash 
Pembayaran kepada pemasok  (7.437.952.568)     (5.308.406.714) Payments to suppliers 
Pembayaran pajak  (1.061.311.374)     (379.533.693) Payments of tax 
Pembayaran kepada komisaris,           Payments to commissioners,  
 direksi dan karyawan  (936.878.854)     (628.835.117) directors and employees 
Pembayaran bunga  (10.897.724)     (12.342.513) Payments of interest 
Penerimaan (pembayaran) 
 lain-lain - bersih  40.492.164      (92.405.995) Other receipts (payments) - net 
              
Kas Bersih yang Diperoleh dari           Net Cash Provided by  
 Aktivitas Operasi  1.567.957.001      1.953.097.857  Operating Activities 
              
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS           CASH FLOWS FROM  
INVESTASI          INVESTING ACTIVITIES 
Penghasilan dividen  325.585.041   11   343.388.545  Dividend income 
              Proceeds from sale of property, 
Hasil penjualan aset tetap  82.797.300      -  plant and equipment  
Perolehan investasi pada           Acquisition of investment 
 entitas ventura bersama  (962.169.891)  11   (128.451.382) in jointly controlled entity 
              Acquisitions of property, plant 
Perolehan aset tetap  (675.402.832)  12   (452.548.241) and equipment  
Pengeluaran biaya eksplorasi           Disbursements for exploration and 
 dan pengembangan  (223.674.915)     (120.959.942) development expenditures 
Akuisisi Entitas Anak melalui          Acquisitions of Subsidiaries 
 kepemilikan tidak langsung  (109.518.890)     -  through indirect ownership  
Perolehan investasi pada           Acquisitions of investments 
 entitas asosiasi  (47.049.362)  11   (92.103.530) in associates 
              
Kas Bersih yang Digunakan untuk           Net Cash Used in  
 Aktivitas Investasi  (1.609.433.549)     (450.674.550) Investing Activities 
              
 
ARUS KAS DARI AKTIVITAS           CASH FLOWS FROM 
PENDANAAN          FINANCING ACTIVITIES 
Penerimaan hutang obligasi  3.000.000.000      -  Proceeds from bonds payable 
Penerimaan pinjaman investasi  705.889.237      539.460.000  Proceeds from investment loans 
Pembayaran pinjaman investasi  (1.430.063.590)     (230.689.769) Repayment of investment loans  
Pembayaran dividen  (673.359.997)  25   (241.722.835) Payment of dividends 
Pembayaran untuk alokasi          Payment of allocation for  
 program kemitraan dan           partnership and community 
 bina lingkungan  (67.336.000)  25   (24.172.284) development program 
              
Kas Bersih yang Diperoleh dari          Net Cash Provided by 
 Aktivitas Pendanaan  1.535.129.650      42.875.112  Financing Activities 
              
  The original consolidated financial statements included herein are in Indonesian language. 
 
Catatan atas laporan keuangan konsolidasian merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian secara keseluruhan. 
The accompanying notes form an integral part of these  
consolidated financial statements. 
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PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk DAN ENTITAS ANAK 
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN (lanjutan) 
Tahun yang Berakhir pada Tanggal-tanggal 
31 Desember 2011 dan 2010 
(Disajikan dalam ribuan rupiah) 
PERUSAHAAN PERSEROAN (PERSERO) 
PT ANEKA TAMBANG Tbk AND SUBSIDIARIES 
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS (continued) 
Years Ended December 31, 2011 and 2010 
(Expressed in thousands of rupiah) 
 
 
 
         
             2010 
            (Disajikan kembali - 
             Catatan 43/ 
          Catatan/   As restated - 
      2011    Notes   Note 43) 
               
KENAIKAN BERSIH          NET INCREASE IN  
KAS DAN SETARA KAS  1.493.653.102      1.545.298.419  CASH AND CASH EQUIVALENTS 
 
              EFFECT OF FOREIGN  
              EXCHANGE RATE  
PENGARUH SELISIH KURS          FLUCTUATION ON CASH  
KAS DAN SETARA KAS  (83.076.042)     (82.454.947) AND CASH EQUIVALENTS 
 
KAS DAN SETARA KAS          CASH AND CASH EQUIVALENTS  
AWAL TAHUN  4.229.101.514      2.766.258.042  AT BEGINNING OF YEAR 
              
KAS DAN SETARA KAS           CASH AND CASH EQUIVALENTS 
AKHIR TAHUN  5.639.678.574   4   4.229.101.514  AT END OF YEAR 
              
 
INFORMASI TAMBAHAN           SUPPLEMENTARY  
ATAS TRANSAKSI          DISCLOSURE OF 
NON-KAS:          NON-CASH TRANSACTIONS: 
Pemulihan atas penurunan nilai          Recovery of impairment loss on 
 aset tetap, dan           property, plant and equipment, 
 biaya eksplorasi dan           and deferred exploration and 
 pengembangan tangguhan  62.121.774   12,13   73.726.276  development expenditures 
Selisih kurs karena          Difference in  
 penjabaran laporan keuangan  (3.152.584)  2d   12.015.497  foreign currency translation 
 
 
 
